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En México nos aguarda una semana con bastantes publicaciones. La atención se 
centrará en las minutas de Banxico, donde pondremos atención a los factores que 
podrían ameritar acciones “más contundentes” del banco central. Además, tendremos 
la inflación de la 1ª quincena de mayo en -0.01% 2s/2s, todavía alta, y el PIB del 1T22, 
manteniendo un avance de 0.9% t/t. En el entorno global, la atención estará en la 
publicación de los indicadores PMI en las diferentes regiones, mientras que en EE.UU. 
se publicarán las minutas de la última reunión del FOMC. 

Estrategia de Renta Fija y Tipo de Cambio 

Finaliza una semana de elevada volatilidad con un balance mayormente positivo en 
bonos soberanos. La curva de Treasuries cerró con un sesgo de aplanamiento, 
asimilando comentarios más hawkish de Powell. La nota de 10 años osciló entre 2.77% 
y 3.00%, cerrando en 2.79% (-13pb). A nivel local, la curva de Bonos M promedió 
ganancias de 10pb, con ajustes de hasta -19pb en la parte media. En términos de 
estrategia, continuamos viendo atractivo en Bonos M de largo plazo y no 
recomendamos posiciones en Udibonos. En el mercado cambiario, el dólar detuvo su 
reciente rally con el índice DXY ajustando -1.5%. Por su parte, el peso extendió su 
tendencia positiva por tercera semana, cerrando en 19.85 por dólar (+1.3%). Para la 
siguiente semana, estimamos un rango de operación entre: USD/MXN 19.75 y 20.40. 

En el Mercado Accionario 

Movimientos mixtos en las bolsas, en una semana de marcada volatilidad, donde las 
preocupaciones siguen concentradas en el impacto de una postura monetaria más 
restrictiva, tanto en el crecimiento global como en las utilidades de las empresas. El 
nerviosismo en los inversionistas se acentuó después de los comentarios hawkish del 
presidente del Fed y luego de conocerse cifras débiles y un ajuste a la baja en las 
perspectivas de algunas grandes minoristas en EE.UU. como Walmart y Target, 
añadiendo incertidumbre a los mercados. Mientras las bolsas en EE.UU. acumularon 
pérdidas, ya de varias semanas, incluso abriendo la posibilidad de un mercado bajista, 
destacó el desempeño positivo del IPC sustentado en una valuación atractiva. Para la 
próxima semana consideramos un rango de operación entre los 50,000 y 52,500pts. 

En el Mercado de Deuda Corporativa 

En la semana se observó un alto dinamismo en la actividad de colocaciones, con la 
subasta de $12,000 millones a través de 6 bonos de largo plazo, destacando que todas 
las emisiones fueron quirografarias. El emisor con mayor monto fue FEFA, con 2 
emisiones (FEFA 22X / 22-3) que alcanzaron el monto máximo convocado de $6,000 
millones. En cuanto a sobretasas de salida, destacó que las emisiones se ubicaron en 
niveles cercanos a los esperados por sus pares. Para el resto del mes, esperamos una 
moderación en la colocación de largo plazo, con solo 2 emisiones por $1,250 millones 
la siguiente semana, con la participación de GM Financial de México y Factor Exprés. 
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Calendario Información Económica Global 
Semana del 23 al 27 de mayo de 2022 

Hora Evento Periodo Unidad Banorte Consenso Previo 

Lu
n 

23
 03:00 ALE Encuesta IFO (clima de negocios)* may índice -- 91.4 91.8 

11:00 EUA Bostic del Fed, habla sobre el panorama económico 

18:30 EUA George del Fed, habla en simposio agrícola 

M
ar
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02:30 ALE PMI manufacturero* may (P) índice -- 54.0 54.6 

02:30 ALE PMI servicios* may (P) índice -- 57.2 57.6 

02:30 ALE PMI compuesto* may (P) índice -- 53.8 54.3 

03:00 EUR PMI manufacturero* may (P) índice -- 54.8 55.5 

03:00 EUR PMI servicios* may (P) índice -- 57.5 57.7 

03:00 EUR PMI compuesto* may (P) índice -- 55.0 55.8 

03:30 GBR PMI manufacturero* may (P) índice -- 55.0 55.8 

03:30 GBR PMI servicios* may (P) índice -- 57.0 58.9 

06:00 MEX Precios al consumidor 15 may % m/m -0.01 -0.06 0.18 

06:00 MEX    Subyacente 15 may % m/m 0.44 0.28 0.27 

06:00 MEX Precios al consumidor 15 may % a/a 7.64 7.60 7.65 

06:00 MEX    Subyacente 15 may % a/a 7.38 7.21 7.27 

07:00 BRA Precios al consumidor may % m/m -- 0.45 1.73 

07:00 BRA Precios al consumidor may % a/a -- 12.05 12.03 

08:45 EUA PMI manufacturero* may (P) índice 57.2 57.8 59.2 

08:45 EUA PMI servicios* may (P) índice 56.0 55.3 55.6 

08:45 EUA PMI compuesto* may (P) índice -- 55.5 56.0 

09:00 MEX Reservas internacionales 20 may mmd -- -- 198.7 

09:00 EUA Venta de casas nuevas** abr miles -- 750 763 

11:20 EUA Powell del Fed, da comentarios de bienvenida en cumbre económica 

11:30 MEX Subasta de Valores Gubernamentales: Cetes 1, 3, 6 y 12 meses, Bono M 3 años (Mar'25), Udibono 30 años (Nov'50) y Bondes F 1, 2, 3 y 5 años 

M
ié
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01:00 ALE Producto interno bruto* 1T22 (F) % t/t -- 0.2 0.2 

06:00 MEX Producto interno bruto 1T22 (F) % a/a 1.7 1.7 1.6 

06:00 MEX Producto interno bruto* 1T22 (F) % t/t 0.9 1.0 0.9 

06:00 MEX Indicador global de actividad económica (IGAE) mar % a/a 0.3 1.0 2.5 

06:00 MEX Indicador global de actividad económica (IGAE)* mar % m/m 0.3 0.4 0.0 

06:00 MEX Balanza comercial abr mdd -257.5 -191.3 198.7 

07:30 EUA Ordenes de bienes duraderos* abr (P) % m/m -- 0.6 1.1 

07:30 EUA    Ex transporte* abr (P) % m/m -- 0.6 1.4 

09:00 MEX Cuenta corriente 1T22 mmd -9.4 -2.2 3.0 

11:15 EUA Brainard del Fed, habla en la Universidad Johns Hopkins 

13:00 EUA Minutas de la reunión del FOMC 

EUR OCDE publica Informe de Perspectivas Económicas 

COR Decisión de política monetaria (Banco de Corea) 25 may % -- 1.75 1.50 

Ju
e 

26
 

06:00 TUR Decisión de política monetaria (Banco Central de Turquía) 26 may % -- 14.00 14.00 

06:00 MEX Ventas al menudeo mar % a/a 4.8 3.5 6.4 

06:00 MEX Ventas al menudeo* mar % m/m 0.7 0.7 0.8 

07:30 EUA Producto interno bruto** 1T22 (F) % t/t -1.3 -1.3 -1.4 

07:30 EUA Consumo personal** 1T22 (F) % t/t 2.9 2.9 2.7 

07:30 EUA Solicitudes de seguro por desempleo* 21 may miles 208 210 218 

09:00 MEX Minutas de Banxico 

V
ie
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03:00 EUR Agregados monetarios (M3)* abr % a/a -- 6.3 6.3 

07:30 EUA Balanza comercial * abr mmd -- -125.3 -127.1 

07:30 EUA Ingreso personal* abr % m/m -- 0.5 0.5 

07:30 EUA Gasto de consumo* abr % m/m -- 0.7 1.1 

07:30 EUA Gasto de consumo real* abr % m/m 0.7 0.7 0.2 

07:30 EUA Deflactor del PCE* abr % m/m -- 0.2 0.9 

07:30 EUA    Subyacente* abr % m/m -- 0.3 0.3 

07:30 EUA Deflactor del PCE abr % a/a -- 6.2 6.6 

07:30 EUA    Subyacente abr % a/a -- 4.9 5.2 

09:00 EUA Sentimiento de los consumidores de la U. de Michigan* may (F) índice 59.1 59.1 59.1 

Fuente: Bloomberg y Banorte. (P) dato preliminar; (R) dato revisado; (F) dato final; *Cifras ajustadas por estacionalidad, **Cifras ajustadas por estacionalidad anualizadas.
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Carta al inversionista 
Estimado inversionista, 

Concluye otra semana con fuerte volatilidad y rendimientos mixtos en los 
mercados financieros. Los inversionistas asimilaron los comentarios hawkish de 
Jerome Powell, presidente del Fed, mientras continúan presentes los temores 
sobre un impacto en la actividad económica por la inflación y las disrupciones de 
las cadenas de suministro. Además, las sorpresas negativas en los resultados 
trimestrales de Walmart y Target evidenciaron la vulnerabilidad de las utilidades 
ante este complejo panorama. En México, el Indicador Oportuno de la Actividad 
Económica (IOAE) confirmó una recuperación en el 1T22 y Fitch Ratings ratificó 
la calificación soberana en ‘BBB-’. 

En las próximas sesiones el foco de atención principal será la publicación de las 
minutas de las últimas decisiones del Banco de la Reserva Federal y Banxico, en 
un entorno de mayor apretamiento monetario a nivel global. Además, también 
habrá un especial interés por los indicadores de sentimiento empresarial PMI para 
abril en la Eurozona, Reino Unido y Estados Unidos, en medio de crecientes 
temores sobre una desaceleración económica. Asimismo, tendrá lugar el Foro 
Económico Mundial que se llevará a cabo de manera presencial en Davos, así 
como la actualización de las perspectivas económicas de la OCDE. 

En cuanto al resto de la agenda económica internacional, en EE.UU. se darán a 
conocer las ventas de casas nuevas, órdenes de bienes durables, balanza 
comercial, ingreso y gasto personal y la segunda estimación del PIB del 1T22. En 
otras regiones destaca la inflación de mayo en Brasil y el PIB final del 1T22 en 
Alemania. En México lo más importante será también el PIB y la cuenta corriente 
del 1T22, así como las ventas al menudeo de marzo, balanza comercial de abril e 
inflación de la 1ª quincena de mayo. 

Me despido recomendándote nuestro decimoséptimo episodio de la 4ª Temporada 
del podcast Norte Económico, con la participación de la Subgobernadora de 
Banco de México, Galia Borja, quien nos compartió su visión sobre el complejo 
panorama que enfrenta la política monetaria global. 

Un fuerte abrazo, 

Alejandro Padilla
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https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20220519_IOAE_Abr.pdf
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https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20220520_Semana_cifras.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/Podcast/20220518_NorteEconomico_T4_Episodio16.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/Podcast/20220518_NorteEconomico_T4_Episodio16.pdf


Economía de México 
2021 2022 

2020 2021 2022 1T 2T 3T 4T 1T 2T 3T 4T 

Actividad económica (% a/a) 

  PIB -8.2 4.8 2.1 -3.8 19.9 4.5 1.1 1.7 0.8 2.4 3.4 

  Consumo privado -10.5 7.4 4.2 -4.7 23.3 8.9 5.7 4.5 3.5 4.7 4.2 

  Inversión fija  -17.8 10.0 2.2 -5.5 33.2 12.6 6.7 3.1 1.4 2.2 1.9 

  Exportaciones -7.3 6.9 5.5 -4.2 33.7 0.8 4.5 5.6 4.7 6.1 5.6 

  Importaciones -13.7 13.7 5.9 -1.1 35.2 18.1 8.2 6.0 3.2 5.4 8.8 

Precios al consumidor (% a/a) 3.2 7.4 6.7 4.7 5.9 6.0 7.4 7.5 7.3 7.2 6.7 

Mercado laboral 

  Tasa de desempleo (%) 4.1 3.8 3.6 4.5 4.0 3.9 3.8 3.5 3.7 3.6 3.5 

  Creación de empleos asociados al IMSS (miles) -648 846 566 252 150 420 25 386 132 208 -160 

*Cifras subrayadas indican pronósticos. 
Fuente: INEGI, IMSS, Banorte para los pronósticos

Pronósticos Economía de Estados Unidos 
2021 2022 

2020 2021 2022 1T 2T 3T 4T 1T 2T 3T 4T 

Actividad económica (% anual)* 

  PIB -3.5 5.7 2.8 6.3 6.7 2.3 6.9 -1.4 3.2 3.1 2.6 

  Consumo privado -3.9 7.9 3.1 11.4 12.0 2.0 2.5 2.7 2.8 2.6 2.4 

  Inversión fija  -1.8 7.8 3.9 13.0 3.3 -0.9 2.7 7.3 4.0 4.1 4.1 

  Exportaciones -12.9 3.6 7.3 -2.9 7.6 -5.3 22.4 -5.9 2.4 6.1 4.9 

  Importaciones -9.3 14.0 7.1 9.3 7.1 4.7 17.9 17.7 8.2 5.9 4.9 

Precios al consumidor (% anual) 1.2 4.7 7.5 1.9 4.8 5.3 6.7 8.0 7.6 7.5 6.6 

Mercado laboral 

  Tasa de desempleo (%) 6.7 3.9 3.5 6.0 5.9 4.8 3.9 3.6 3.6 3.6 3.5 

  Creación de empleos formales (miles) -9,374 6.665 5,385 1,934 1,267 1,630 1,834 1,646 1,500 1,200 1,000 

* Cifra trimestral anualizada excepto para el año completo. Todos los indicadores se refieren al fin de periodo a menos que se indique. Cifras subrayadas indican pronósticos.
Fuente: Bloomberg en caso de cifras observadas, Banorte para los pronósticos 

Mercados Financieros – Nacional 
2021 2022 

2020 2021 2022 1T 2T 3T 4T 1T 2T 3T 4T 

Cetes – 28 días (% anual) 4.25 5.51 9.10 4.09 4.29 4.72 5.51 6.47 7.60 8.60 9.10 

TIIE – 28 días (% anual) 4.48 5.72 9.35 4.28 4.53 4.75 5.72 6.72 7.85 8.85 9.35 

IPC (pts)  44,067 53,272 58,000 47,246 50,290 51,386 53,272 58,000 

USD/MXN (pesos por dólar) 19.91 20.53 21.30 20.43 19.94 20.64 20.53 19.87 21.25 21.00 21.30 

EUR/MXN (pesos por euro) 24.30 23.34 22.79 23.97 23.64 23.90 23.34 21.99 22.31 22.26 22.79 

Mercados Financieros – Internacional 
2021 2022 

2020 2021 2022 1T 2T 3T 4T 1T 2T 3T 4T 

S&P 500 – EE.UU. (pts) 3,756 4,766 4,950 3,973 4,297 4,308 4,766 4,950 

EUR/USD (dólares por euro) 1.22 1.14 1.07 1.17 1.18 1.16 1.14 1.11 1.05 1.06 1.07 

Oro (US$ / oz troy)  1,898 1,829 1,900 1,708 1,770 1,757 1,829 1,937 1,938 1,900 1,900 

Petróleo – WTI (US$ / barril) 48.52 75.21 97.00 59.16 73.47 75.03 75.21 100.28 109.00 102.00 97.00 

LIBOR – 1 mes (% anual) 0.14 0.10 3.06 0.11 0.10 0.08 0.10 0.45 1.58 2.56 3.06 

LIBOR – 6 meses (% anual) 0.26 0.34 3.33 0.21 0.16 0.16 0.34 1.47 1.88 2.83 3.33 

* Cifra trimestral anualizada excepto para el año completo. Todos los indicadores se refieren al fin de periodo a menos que se indique lo contrario. Cifras subrayadas indican pronósticos.
 Fuente: Bloomberg en caso de cifras observadas, Banorte para los pronósticos excepto oro, petróleo y EUR/USD (consenso de Bloomberg). 
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Mercados Financieros Internacionales 

MERCADO DE CAPITALES Índice 
Cambio % acumulado* Últimos* 

En la semana En el mes En el año 30 días 12 meses 

NACIONALES 

IPC 51,518  3.9  0.2  -3.3 -4.3 3.2  

INTERNACIONAL 

IBOVESPA 108,488  1.5  0.6  3.5  -5.1 -11.6

IPSA (Chile) 4,983  2.7  4.3  15.7  0.2 22.1 

Dow Jones (EE.UU.) 31,262  -2.9 -5.2 -14.0 -11.1 -8.3

NASDAQ (EE.UU) 11,355  -3.8 -7.9 -27.4 -15.6 -16.1

S&P 500 (EE.UU) 3,901  -3.0 -5.6 -18.1 -12.5 -6.2

TSE 300 (Canada) 20,198  0.5 -2.7 -4.8 -8.2 3.3 

EuroStoxxx50 (Europa) 3,657  -1.3 -3.8 -14.9 -6.2 -8.6

CAC 40 (Francia) 6,285  -1.2 -3.8 -12.1 -5.1 -0.9

DAX (Alemania) 13,982  -0.3 -0.8 -12.0 -2.6 -9.0

FT-100 (Londres) 7,390  -0.4 -2.0 0.1 -3.1 5.3 

Hang Seng (Hong Kong) 20,717  4.1 -1.8 -11.5 0.4 -27.2

Shenzhen (China) 4,078  2.2 1.5 -17.5 1.6 -20.6

Nikkei225 (Japón) 26,739  1.2 -0.4 -7.1 -1.4 -5.6

MERCADO DE DIVISAS 
(divisa por dólar, excepto en el caso de la libra y el euro) 

Peso mexicano 19.86  1.2  2.8  3.4  0.7  0.0  

Dólar canadiense 1.28  0.7  0.1  -1.6 -2.7 -6.1

Libra esterlina 1.25  1.8  -0.7 -7.8 -4.5 -12.1

Euro 1.06  1.5  0.2 -7.1 -2.7 -13.6

Yen japonés 127.88  1.0  1.4 -10.0 -0.0 -14.9

Real brasileño 4.88  3.7  1.9 14.2 -5.3 8.3 

MERCADO DE METALES 
(dólares por onza) 

Oro-Londres 1,826  -1.4 -4.7 0.3  -7.6 -1.9

Plata-Londres 21.56  2.7 -8.0 -6.6 -16.8 -22.1

Petróleo 
(dólares por barril) 

Barril de Brent 112.7  1.0  3.0  44.8  5.5  73.0  

Barril de WTI 113.2  2.5  8.2  50.6  10.2  82.5  

MERCADO DE DINERO 
Nivel Cambio en pb Últimos 

(%) En la semana En el mes En el año 30 días 12 meses 

LIBOR 3 meses 1.50  7  17  130  41  136  

Treasury 2 años 2.58  0  -13 185  1  244  

Treasury 5 años 2.80  -2 -16 154  -6 199  

Treasury 10 años 2.78  -5 -15 127  -5 116  

NACIONAL 

Cetes 28d 6.96 0 22 145 57 293 

Bono M 3 años 8.91 -15 -18 153 3 304 

Bono M 10 años 8.65 -19 -44 108 -18 176 

Bono M 30 años 8.89 -6 -35 82 -3 109 

MERCADO DE DEUDA Índice 
Cambio % acumulado* Últimos 

En la semana En el mes En el año 30 días 12 meses 

NACIONALES 

S&P/VLMR Corporativo 571.99 0.16 0.92 0.14 0.79 2.18 

S&P/VLMR Corporativo 'AAA' Variable 422.81 0.09 0.35 2.81 0.55 6.50 

S&P/VLMR Corporativo 'AAA' Fija 736.80 0.00 0.00 -0.73 0.00 0.71 

S&P/VLMR Corporativo 'AAA' Fija Real 752.80 -0.01 -0.16 -2.57 -0.32 2.71 

INTERNACIONALES 

US Corporate Bond Index 3,053.69 0.04 -0.69 -13.34 -2.12 -11.12 

US Corporate High Yield Bond Index 2,187.87 -0.79 -3.15 -11.11 -4.67 -8.10 

EM Investment Grade 466.39 0.12 -1.06 -15.67 -2.47 -13.77 

EM High Yield 1,221.59 -0.81 -3.16 -13.12 -5.20 -16.03 
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Estrategia de Mercados 

▪ Atención en intervenciones de miembros del Fed, una plétora de datos
económicos y las minutas del FOMC. En México, también estaremos
atentos a las minutas de Banxico, reporte de inflación y PIB final del 1T22

▪ En renta fija, continuamos viendo valor en los Bonos M de mayor
duración, particularmente en Nov’42 y Nov’47. Para el MXN esperamos
una operación la siguiente semana entre 19.75 y 20.40 por dólar

▪ Elevada volatilidad y rendimientos mixtos en las bolsas, mientras
continúan predominando las preocupaciones sobre los riesgos actuales y
su impacto en el crecimiento económico y las utilidades de las empresas

▪ Mayor dinamismo en el mercado de deuda corporativa, con la colocación
de seis bonos de largo plazo por un monto de $12,000 millones

Finalizamos una semana con elevada volatilidad en los mercados financieros y una 
preferencia por activos considerados como refugio de valor. Los inversionistas 
reaccionaron con cautela a los comentarios hawkish de Jerome Powell, presidente 
del Fed, destacando que el banco central podría llevar las tasas de interés a terreno 
restrictivo, si es necesario, para contener la inflación. Por otro lado, los resultados 
trimestrales de Walmart y Target generaron preocupación y una ola de ventas en 
las bolsas, al mostrar un impacto de las presiones inflacionarias y la disrupción de 
las cadenas productivas en la rentabilidad. Lo anterior generó amplias dudas sobre 
la resiliencia de las utilidades corporativas y el dinamismo del consumidor, a pesar 
del dato positivo de ventas al menudeo del mes de abril. En el balance semanal, la 
curva de Treasuries promedió ganancias de 10pb en la parte media y larga. En el 
mercado local, la curva de Bonos M finalizó con un balance positivo y un rally de 
hasta 19pb en los instrumentos de mediana duración. En tanto, el peso se apreció 
1.3% a 19.85, hilando su tercera semana consecutiva de ganancias y la bolsa subió 
3.9% a 51,518pts. 

La próxima semana esperamos que la volatilidad en los activos financieros 
continúe mientras el foco de atención será el conflicto en Ucrania y el contenido de 
las minutas de la última reunión del FOMC. La presión en bolsas podría seguir, tras 
haber ingresado momentáneamente el S&P500 a un mercado bajista (-20% desde 
su máximo en enero). En México, la atención estará en las minutas de Banxico, el 
dato de inflación (Banorte: -0.01% 2s/2s) y el PIB final del 1T22.     
Índice S&P500 
Puntos 

Fuente: Bloomberg 
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TASAS Y DIVISAS: Elevada volatilidad en los 
mercados financieros 

Finaliza una semana con elevada volatilidad donde 
predominó la aversión al riesgo ante los temores de 
que una política más restrictiva por parte de la 
Reserva Federal deteriore el crecimiento económico. 
Sin embargo, el recorte de la tasa a 5 años en China 
para impulsar la economía brindó un modesto respiro 
a los mercados el viernes.  

En este contexto, la curva de Treasuries registró un 
sesgo de aplanamiento durante la semana, con 
presiones en la parte corta de 9pb y ganancias en los 
instrumentos de mediana y larga duración de 10pb, en 
promedio. La volatilidad se reflejó en el amplio rango 
de operación de la nota de 10 años entre 2.77% y 
3.00%, cerrando en 2.79% (-13pb). También, las tasas 
asimilaron los comentarios más hawkish de Powell, 
destacando que el banco central continuará subiendo 
las tasas hasta ver señales claras de una disminución 
en la inflación. En tanto, el mercado mantiene sus 
expectativas ancladas a tres alzas consecutivas de 
50pb para posteriormente moderar el ritmo a 
incrementos de 25pb en las dos últimas reuniones del 
año. De esta forma, se anticipa un rango en los Fed 
funds a final de año 2.75%-3.00%, en línea con 
nuestras expectativas. 

A nivel local, los Bonos M cerraron la semana con un 
balance positivo, aunque manteniendo la curva 
invertida en el segmento de 2 a 10 años (-28pb). La 
referencia de 10 años, Bono M May’31, concluyó en 
8.65% (-19pb). En tanto, la curva de derivados de 
TIIE-28 se aplanó significativamente ante ligeras 
presiones en la parte corta de 4pb y ganancias de 25pb 
en el extremo largo. Como resultado, el diferencial 
2/20 alcanzó mínimos históricos de -31pb. Por su 
parte, la curva de Udibonos se empinó y los Cetes 
promediaron pérdidas de 9pb.  

Bajo la coyuntura actual, los inversionistas continúan 
recalibrando sus portafolios con la venta de sus 
posiciones tanto de renta fija como de acciones en 
economías emergentes. De acuerdo con nuestro 
agregado de EPFR, se registran seis semanas 
consecutivas de ventas de bonos en EM de US$ 2,350 
millones, en promedio, con las mayores salidas 
concentradas en Asia.  

En México, los flujos negativos han sido de US$100 
millones, en promedio, en las últimas seis semanas. 

La próxima semana, las miradas estarán en las 
minutas de la Reserva Federal y de Banxico. Las 
últimas serán de gran relevancia al brindar más 
información sobre el voto disidente a favor de 75pb. 
En este sentido, el mercado anticipa una tasa terminal 
de 9.25%, menor a nuestra expectativa de 9.50%. De 
igual manera, el dato de inflación (Banorte: -0.01% 
2s/2s) será clave para evaluar los movimientos de 
Banxico hacia delante. Por último, esperamos que el 
Bono M de 10 años cotice entre 8.60% y 8.90%. 

En términos de estrategia, mantenemos una visión de 
aplanamiento de la curva nominal. Además, los 
Bonos M de largo plazo, particularmente el Nov’42 y 
Nov’47, continúan luciendo atractivos; sin embargo, 
la elevada volatilidad limita el espacio para 
posiciones.  En tasas reales, los Udibonos de corto 
plazo se han abaratado significativamente, aunque sin 
alcanzar niveles atractivos. En particular, el 
breakeven de 3 años se ubica cerca de su promedio de 
los últimos 12 meses en 4.62%.  

Flujos de extranjeros hacia México en el mercado de renta fija 
Semanal, mdd 

Fuente: EPFR Global, Banorte 

Curva de Bonos M 
Análisis de rendimiento (%) vs duración (años) 

Fuente: Bloomberg, Banorte 
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El peso mexicano hiló su tercera semana 
consecutiva de ganancias 

En la semana observamos una elevada volatilidad en 
el mercado cambiario, con los inversionistas 
digiriendo los comentarios más hawkish de Jerome 
Powell y otros miembros del Fed. Como 
mencionamos anteriormente, el principal temor de los 
participantes del mercado es el impacto que podría 
tener la política monetaria restrictiva en la actividad 
económica. A pesar de lo anterior, el DXY perdió 
1.5%, lo cual asociamos a una toma de utilidades 
después del rally observado en semanas anteriores. 
En este sentido, las divisas desarrolladas registraron 
rendimientos positivos mientras que las emergentes 
finalizaron con variaciones mixtas. En el primer 
grupo, CHF (+2.7%) fue la más fuerte y NOK (-0.2%) 
fue la única perdiendo terreno. En el grupo de 
emergentes predominó el sesgo positivo, RUB 
(+4.1%) lideró las ganancias mientras que TRY (-
2.9%) fue la más débil ante una fuerte demanda de 
dólares por parte de los corporativos anticipando una 
erosión en la paridad cambiaria derivado de las 
presiones inflacionarias. El peso mexicano, siguiendo 
la tendencia de sus pares emergentes, extendió por 
tercera semana consecutiva las ganancias. La divisa 
local cerró en 19.85 representando una apreciación de 
1.3% s/s y un rango de operación de 36 centavos, 
menor al promedio de 4 semanas de 50 centavos.   

Bajo la coyuntura actual, los mercados continuarán 
evaluando los efectos que tendrá el ciclo de 
normalización de política monetaria en el crecimiento 
de la actividad económica, así como el contenido de 
las minutas del Fed. Consideramos que, en el mediano 
plazo, el fortalecimiento estructural del dólar 
continuará al asimilar un tono más hawkish del Fed y 
una tasa del ciclo terminal más alta que en el ciclo 
previo. Para el peso, en el corto plazo, podríamos 
observar un desempeño positivo, con el mercado 
descontando un alza de 75pb en la próxima reunión 
de Banxico, (no siendo nuestra expectativa) y con el 
contenido de las minutas de Banxico; no obstante, la 
divisa podría limitar este movimiento al enfrentar una 
zona de congestión técnica –alrededor de 19.70–, 
coincidiendo con la parte baja del rango donde 
consolidó de marzo a septiembre del año pasado. Para 
la siguiente semana, esperamos un rango de operación 
entre: USD/MXN 19.75 y 20.40. 

MERCADOS ACCIONARIOS: Variaciones 
mixtas en las bolsas, aunque continúan 
acentuándose los temores sobre el impacto de una 
postura más restrictiva sobre el crecimiento, tanto 
económico como para las utilidades de empresas 
Rendimientos semanales 
Var % en dólares  

Fuente: Bloomberg

Después de las tomas de utilidades registradas en la 
semana anterior, continuó una marcada volatilidad en 
los mercados accionarios, los cuales mostraron 
rendimientos mixtos, aunque prevaleció el sesgo 
negativo, al reflejar la incertidumbre que se mantiene 
relacionada con el contexto actual. El ánimo de los 
inversionistas continuó influenciado por 
preocupaciones respecto a un menor dinamismo 
global, con datos económicos mixtos y acentuando en 
algún punto, la posibilidad de una recesión. A lo 
anterior se unieron los comentarios hawkish del 
presidente del Fed, Jerome Powell, de que seguirán 
subiendo las tasas hasta que haya evidencia de que 
efectivamente se esté conteniendo la inflación e 
incrementando los temores de la necesidad de una 
postura más restrictiva.  

Adicionalmente, el nerviosismo en los participantes 
fue mayor luego de cifras trimestrales débiles y 
ajustes a la baja en las perspectivas de algunas 
grandes minoristas en EE.UU., como Walmart y 
Target, aumentando las preocupaciones sobre un 
impacto potencial más fuerte de los riesgos ya 
mencionados en el gasto de los consumidores y en las 
utilidades de las empresas. Incluso, en el sector 
tecnológico, la cotización de Cisco Systems se vio 
afectada de forma relevante al indicar un crecimiento 
esperado más acotado debido a las disrupciones en las 
cadenas de suministro y presiones en costos.  
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A pesar de lo anterior, la estimación de avance en 
utilidades para 2022 de las compañías del S&P500 se 
mantiene prácticamente estable en 10.1%, aunque no 
descartamos que alguna posible actualización pudiera 
darse a la baja. Otros factores que pesaron en el 
sentimiento de los inversionistas fueron: la guerra en 
Ucrania que continúa y, del lado positivo, la 
relajación de cierres en Shanghái por una situación 
más controlada de contagios de coronavirus y las 
medidas implementadas por China para impulsar a la 
economía.  

Tomando en cuenta lo anterior, en EE.UU. los índices 
siguieron reflejando un sentimiento de marcada 
aversión al riesgo, con ajustes semanales de -3.8% en 
el Nasdaq y -3.0% en el S&P500, acumulando ambos 
su séptima semana consecutiva a la baja, lo cual no se 
observaba desde 2011 y 2001, respectivamente, 
mientras que la variación en el Dow fue de -2.9%, 
siendo su octava semana cayendo (no visto desde 
1923). Cabe mencionar que hay mucha especulación 
este viernes por la posibilidad de un mercado bajista 
−bear market−, considerando que el S&P500 lleva un
decremento de más del 20% (casi -23%) desde su
máximo del 3 de enero de 2022 de 4,797 pts, lo que
seguirá generando volatilidad.

En México, el IPC destacó por mostrar un desempeño 
positivo en comparación a sus pares, avanzando 3.9% 
en términos nominales y 5.2% en dólares, ante 
compras de oportunidad, recordando que la semana 
previa alcanzó un mínimo intradía en el año. Aunque 
la volatilidad continuará, seguimos pensando que el 
nivel de valuación actual sigue siendo muy atractivo 
−FV/EBITDA de 6.9x vs 8.1x U5a−, lo que sin duda
ha apoyado el rebote reciente. En ese sentido, para la
próxima semana consideramos un rango de operación
en el IPC entre los 50,000 y 52,500pts, tras un cierre
en los 51,518pts.

‘Día con Inversionistas’ de Orbia confirma 
favorables perspectivas. Recientemente tuvimos la 
oportunidad de escuchar a la alta dirección de la 
compañía en el Orbia Day, donde se definió una 
estrategia de creación de valor claramente expuesta, y 
apalancándose de la integración vertical de las 
operaciones, tomando ventajas estratégicas de las 
dinámicas en el entorno, y cuya diversificación de 
negocios ayuda a la resiliencia en los resultados. Lo 
anterior, fundamentado en los siguientes pilares: (1) 

inversiones en crecimiento rentable e innovación, (2) 
maximizar la integración entre los distintos negocios, 
y (3) disciplina financiera. Los cinco segmentos: 
Polymer Solutions (Vestolit y Alphagary), Wavin 
(Construcción e Infraestructura), Netafim 
(Agricultura de Precisión-riesgo por goteo), Dura-
Line (Transmisión de Datos) y Koura (Flúor), se 
mantienen como esenciales para el grupo, además de 
contar con perspectivas positivas y estrategias 
alineadas para brindar soluciones sostenibles a los 
mercados y apalancando la integración vertical de las 
operaciones. Con base en lo anterior y fijando 
objetivos hacia 2027, las perspectivas son favorables 
al estimar una tasa compuesta anual de crecimiento 
(TCAC) para los ingresos entre 8-11%, y para el 
EBITDA entre 11-14%, lo que representaría un 
margen respectivo entre 22% y 24% (vs 2022e de 20-
21%). Todo esto a la par de buscar mantener un sólido 
balance financiero, con una razón de apalancamiento 
<2.5x (vs 1.7x actual), aún a pesar de continuas 
inversiones que serían canalizadas a crecimiento 
rentable y ordenado. De igual manera, el manejo 
táctico deberá ayudar a que los indicadores de retorno 
sobre capital invertido (ROIC) permanezcan estables 
entre 13-15%, y mejorando sobre los niveles que se 
habían registrado en 2020 cercanos al ~7%. Además, 
contempla mantener las distribuciones a los 
accionistas a través de dividendos y recompras de 
acciones, aunque priorizando inversiones clave. Todo 
lo anterior, se deberá reflejar en una generación 
constante de utilidades y crecimiento continuo, y nos 
hace reafirmar que la valuación actual (FV/EBITDA 
de 4.4x) no refleja las perspectivas favorables y la 
solidez financiera para la compañía. En ese sentido, 
recientemente incorporamos a la emisora en nuestro 
portafolio de Estrategia de Capitales, tras reiterar 
nuestra recomendación de COMPRA.   
Rendimiento relativo al IPC 
(12 meses)   

Fuente: Bloomberg
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DEUDA CORPORATIVA: Actividad de subastas 
se incrementa, pero continúa por debajo de mayo 
de 2021 

Resumen de mercado LP. En la semana se observó 
un mayor dinamismo en la actividad de colocaciones, 
con la subasta de $12,000 millones a través de seis 
bonos de largo plazo, destacando que todas las 
emisiones fueron quirografarias. El emisor con el 
monto más alto fue FEFA, con dos emisiones (FEFA 
22X / 22-3) que alcanzaron el máximo convocado de 
$6,000 millones. En cuanto a sobretasas de salida, 
resaltó que las emisiones se ubicaron en niveles 
cercanos a los esperados por sus pares de calificación 
y plazo, así como por bonos en circulación del emisor. 
Para el resto del mes, esperamos una moderación en 
la colocación de largo plazo, con solo dos emisiones 
por $1,250 millones la siguiente semana, con la 
participación de GM Financial de México y Factor 
Exprés. De esta manera, el monto emitido del mes 
cerraría 40% por debajo de lo observado el mismo 
mes del año pasado; sin embargo, es importante 
recordar que dicho mes fue el de mayor colocación de 
los últimos tres años. 
Monto emitido mensual, LP 
Millones 

Fuente: Banorte con información de la BMV y PIP. 

Emisión: GMFIN 22: Será la segunda emisión bajo 
el programa ($12,000 millones) de GM Financial de 
México y se llevará a cabo por un monto objetivo de 
$1,000 millones (máximo $1,500 millones). El bono 
tendrá un plazo de aproximadamente 3 años (1,092 
días) y se amortizará en un solo pago al vencimiento. 
La emisión cuenta con una Garantía irrevocable e 
incondicional de General Motors Financial Company 
Inc. ('BBB / Estable' por S&P y Fitch). La emisión 
estará referenciada a TIIE-28 y contará con 
calificaciones de 'mxAAA / AA+(mex)' por parte de 
S&P y Fitch, respectivamente. 
GMFIN 22 (TIIE-28) – Relative Value 
AxV vs. Sobretasa (%) 

Fuente: Banorte con información de la BMV, BIVA y PiP. La Calidad Crediticia se refiere al 
cualitativo otorgado por las agencias calificadoras correspondiente al nivel de calificación del 
instrumento. Viñetas Grises: Quirografarios AA+’ Viñetas Negras: GMFIN 

Resumen de mercado CP. El monto en circulación 
del mercado de deuda corporativa de corto plazo 
ascendió a $43,395 millones, incluyendo las 
colocaciones de la semana por $3,797 millones, 
destacando la participación de Almacenadora Afirme 
con $893 millones, Volkswagen Leasing con $725 
millones y GM Financial de México con $544 
millones. 

Para la semana del 23 al 27 de mayo de 2022 se 
esperan vencimientos por $2,957 millones en el 
mercado de deuda de corto plazo. 
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* Nota: Las recomendaciones aquí plasmadas son únicamente de corto plazo y se basan exclusivamente en el uso de herramientas e indicadores de Análisis Técnico, por lo que pudieran diferir de las
expectativas del área de Análisis Económico y Estrategia Financiera (AEyEF). El inversionista debe ser consciente de que las recomendaciones pueden no ser adecuadas para sus objetivos específicos de
inversión, su posición financiera o su perfil de riesgo, por lo que ni el analista, ni el área de AEyEF, ni Grupo Financiero Banorte asumen, ni asumirán obligación alguna derivada del contenido del presente 
documento, por lo que ningún tercero podrá alegar un daño, perjuicio, pérdida o menoscabo en su patrimonio derivado de decisiones de inversión que hubiese basado en este análisis. 

Análisis Técnico* 

▪ Desde el punto de vista técnico, esta semana, para las emisoras de México,
vemos conveniente acumular posiciones en ALPEK A y OMA B; están
consolidando sobre su promedio móvil de 100 y 200 días respectivamente.
Cabe destacar que su tendencia primaria es ascendente

▪ En EE.UU. consideramos oportuno aumentar posiciones en JOHNSON &
JOHNSON. Está encontrando apoyo en su promedio móvil de 100 días;
además, confirmaría un pull back sobre los máximos de enero pasado

ALPEK A $25.95 

Fuente: Refinitiv Eikon, Banorte 

Alpek: (ALPEK A $25.95). Objetivo: $27.00-
$28.50. Soporte: $25.20-$24.90. Desacelera el 
movimiento secundario de baja. Está consolidando 
sobre el PM de 100 días ($25.90); no obstante, el 
soporte está en $25.20. En nuestra opinión, de validar 
esta referencia le dará forma a un rebote técnico. En 
ese contexto sugerimos aumentar posiciones para 
buscar el rompimiento del PM de 50 días ($27.00); no 
obstante, el objetivo está en $28.50. Cabe mencionar 
que la tendencia principal se mantiene al alza. 

OMA B ($138.99) 

Fuente: Refinitiv Eikon, Banorte 

Grupo Aeroportuario del Centro Norte: (OMA B 
$138.99). Objetivo: $147.70-$150.00. Soporte: 
$137.00-$134.45. Desarrolla un patrón de 
consolidación. Ubica su cotización sobre el PM de 
200 días ($134.45); cotizaciones sobre esta referencia 
abren la posibilidad de generar una recuperación. En 
este sentido, recomendamos acumular posiciones 
para buscar el rompimiento de su PM de 50 días 
($144.70). La tendencia primaria se mantiene al alza.  

Johnson & Johnson (JNJ US$176.98) 

Fuente: Refinitiv Eikon, Banorte 

Johnson &Johnson: (JNJ US$176.98). Objetivo: 
US$181.30-US$183.40 Soporte: US$170.00 – 
US$168.00. Desacelera la tendencia ascendente. Se 
ubica sobre el PM de 100 días (US$173.45), no 
obstante, el soporte está en US$170.00. En nuestra 
opinión, de validar esta referencia, abre la posibilidad 
de conducir un rebote técnico. Bajo este escenario, 
recomendamos aumentar posiciones para buscar el 
rompimiento de la resistencia ubicada en US$178.00. 
Consideramos que la emisora está en proceso validar 
un pull back en los máximos de enero pasado. 
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Principales Indicadores en EE.UU.
S&P 500 
Puntos 

Fuente: Refinitiv Eikon, Banorte 

Tendencia descendente 
Objetivo: 4,000 – 4,060pts 
Soporte: 3,800 – 3,700pts 

Conserva la tendencia negativa después de registrar 
un máximo decreciente en los 4,090 puntos. El 
soporte que buscará respetar son los 3,800 enteros. 
El rompimiento de esta referencia reforzará el 
escenario de baja. El terreno que servirá como 
resistencia son los 4,060 enteros. 

DOW JONES 
Puntos 

Fuente: Refinitiv Eikon, Banorte 

Tendencia descendente 
Objetivo: 32,000 – 32,800pts 
Soporte: 30,500 – 29,700pts  

Consolida la tendencia bajista después de validar un 
máximo decreciente en los 32,690 puntos. El soporte 
que buscará respetar son los 30,500 enteros. De 
romper esta referencia endurecerá el escenario de 
baja. La resistencia la ubicamos en el psicológico de 
los 32,000 puntos. 

NASDAQ 
Puntos 

Fuente: Refinitiv Eikon, Banorte 

Tendencia descendente 
Objetivo: 12,000 – 12,500pts 
Soporte: 10,700 – 10,400pts  

Conserva la tendencia de baja, estará presionando el 
psicológico de los 11,000 enteros. El rompimiento 
de esta zona reafirmará la baja. En este sentido 
tomará rumbo hacia los 10,700 puntos. El terreno 
que servirá como resistencia son los 12,000 puntos.  

RUSSELL 2000 
Puntos 

Fuente: Refinitiv Eikon, Banorte 

Tendencia Descendente 
Objetivo: 1,880 – 1,950pts 
Soporte: 1,700 – 1,670pts 

Modera la tendencia de baja, está consolidando 
sobre el psicológico de los 1,700 enteros. Si falla en 
respetar esta referencia, conducirá un ajuste 
adicional. Por su parte, el terreno que servirá de 
resistencia son los 1,880 puntos. 
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Principales Indicadores en México y Otros 
 
S&P/BMV IPC 
Puntos 

 
Fuente: Refinitiv Eikon, Banorte 

 

 Patrón de consolidación 
Objetivo: 52,190 – 52,870pts 
Soporte: 50,400 – 50,000pts 

Desacelera la tendencia secundaria de baja. La 
resistencia que buscará presionar es el PM de 200 días 
(52,190pts). En nuestra opinión, el rompimiento de 
este nivel fortalecerá el impulso. Por su parte, el 
soporte que deberá respetar para amortiguar una 
corrección son los 50,400 enteros. 

   
ISHARES MSCI MEXICO ETF (EWW) 
Dólares 

 
Fuente: Refinitiv Eikon, Banorte 

 

 Patrón de consolidación 
Objetivo: US$53.00 – US$54.50 
Soporte: US$49.60 – US$49.00  

Abandonó la tendencia secundaria de baja al superar 
el PM de 200 días (US$49.65). La resistencia que 
estará presionando son los US$51.50; el rompimiento 
de este nivel conducirá a un impulso adicional. El 
terreno que servirá como soporte es el PM de 200 
días.  

   
USD/MXN 
Pesos 

 
Fuente: Refinitiv Eikon, Banorte 

 

 Tendencia descendente 
Objetivo: $20.15 – $20.35 
Soporte: $19.70 – $19.60 

Mantiene la tendencia de baja. El soporte que buscará 
respetar son los $19.70. En nuestra opinión, 
cotización sobre este nivel le dará forma a una 
apreciación. En este sentido, deberá vencer el 
psicológico de los $20.00 para fortalecer el rebote 
técnico. 

   
WTI 
US$/bbl 

 
Fuente: Refinitiv Eikon, Banorte 

 

 Tendencia ascendente 
Objetivo: 114.00 – 119.40 US$/bbl 
Soporte: 105.00 – 100.00 US$/bbl 

Conserva la pendiente alcista. La resistencia que 
estará presionando se ubica en 114.00 US$/bbl; el 
rompimiento de esta referencia le dará forma a un 
impulso adicional. El terreno que servirá de soporte 
son los 105.00 US$/bbl. 
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México  
 

▪ La inflación de la 1ª quincena de mayo probablemente se mantuvo alta, 
en especial ante presiones en el rubro subyacente 

 

▪ Creemos que lo anterior será clave para Banxico, considerando que la 
inflación es uno de los puntos que lo podría llevar a actuar con “más 
contundencia”, anticipando más detalles en las minutas 

Anticipamos la inflación anual en -0.01% 2s/2s en la primera quincena de mayo. 
Esto sería bastante alto, considerando que el promedio de 2015 a 2019 se ubicó 
en -0.39%, con la quincena distorsionada por efectos relacionados con la 
pandemia en 2020 y 2021. Si bien el dato estaría beneficiado por la entrada en 
vigor del segundo tramo de los descuentos de verano en tarifas eléctricas, otras 
presiones compensarían por esto. Así, anticipamos el rubro subyacente en 0.44% 
(contribución: +33pb), impulsado por las mercancías. El estimado para la no 
subyacente sería negativo en -1.31% (-34pb), hilando tres quincenas a la baja. De 
cumplirse dichos pronósticos, la inflación anual se ubicaría en 7.64% desde 
7.68% en promedio en abril. La subyacente mantendría su tendencia al alza en 
7.38% (previo: 7.22%), mientras que la no subyacente se moderaría a 8.42% 
(previo: 9.07%).  

En la subyacente, las presiones continuarán sobre todo en bienes, arriba 0.5% 
(+22pb). Los alimentos procesados continuarían con un comportamiento similar 
a la quincena previa, aumentando 0.6% (+13pb), con nuestro monitoreo 
sugiriendo presiones generalizadas. ‘Otras mercancías’ subirían 0.5% (+9pb), lo 
que podría ser reflejo del traslado de costos de insumos (incluyendo en transporte, 
sobre todo importaciones) y presiones actuales en inventarios. Los servicios se 
acelerarían, dejando atrás la estacionalidad tras la ‘Semana Santa’ que frenó su 
crecimiento la quincena anterior. En ese contexto, ‘otros servicios’ aumentarían 
en 0.6% (+10pb) impulsados tanto por aquellos relacionados al turismo como por 
el resto de las categorías, donde anticipamos que el traspaso de costos continúe, 
inclusive pudiendo ganar impulso ante expectativas más altas de inflación. 
Finalmente, la vivienda se mantendría relativamente moderada (+0.1%, +2pb). 

En la no subyacente, los energéticos caerían 2.7% (-39pb), en su mayoría por las 
tarifas eléctricas (-22.0%; -39pb). A su vez, anticipamos cierta estabilidad en el 
gas LP, ayudado por una moderación adicional en las referencias internacionales. 
Por el contrario, las gasolinas seguirían subiendo, con el estímulo adicional al 
IEPS –que ha seguido aumentando– parcialmente compensando el alza en los 
precios internacionales. Así, anticipamos al combustible de bajo octanaje en 
+0.1%. Mientras tanto, los agropecuarios aumentarían 0.4% (+5pb), proyectando 
las frutas y verduras en +0.2% (+1pb). En el detalle, nuestro monitoreo sugiere 
que el alza estaría centrada en jitomates, aunque compensada por caídas en 
cebolla, limón y chiles, entre otros. Los pecuarios estarían más presionados 
(0.6%; +4pb) con efectos adversos –tales como sequias, aumento en precios de 
granos y contagios de gripe aviar– que podrían agravarse en el corto plazo.  

 

Juan Carlos Alderete, CFA 
Director Ejecutivo de Análisis Económico 
y Estrategia Financiera de Mercados 
juan.alderete.macal@banorte.com 

 
Francisco Flores 
Director de Economía Nacional 
francisco.flores.serrano@banorte.com 

 
Yazmín Pérez 
Subdirector de Economía Nacional 
yazmin.perez.enriquez@banorte.com 
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Yazmín Pérez (55) 5268 - 1694 
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Minutas de Banxico brindarán información sobre 
qué ameritaría acciones “más contundentes” 

Debemos recordar que, en su última decisión, 
Banxico mencionó que podrían tomarse acciones 
“más contundentes” en caso de que las presiones 
inflacionarias no cedan. Así, nuestra atención dentro 
de las minutas –que se publicarán el jueves–, se 
centrará en esto, así como en identificar los 
comentarios de los distintos miembros de la Junta de 
Gobierno y las razones detrás del voto disidente de la 
Subgobernadora Espinosa.  

Desde la decisión hemos tenido comentarios de 
prácticamente todos los miembros de la Junta de 
Gobierno. Justo tras el anuncio, la Gobernadora 
Victoria Rodríguez participó en varias entrevistas en 
su calidad de vocera de la institución, refrendando el 
tono del comunicado y manteniendo una postura 
institucional. La Subgobernadora Galia Borja fue la 
invitada especial de nuestro podcast Norte 
Económico. Percibimos preocupaciones sobre la 
dinámica inflacionaria y los ajustes de la política 
monetaria del Fed. Sobre la política monetaria, 
destacamos su mención de “…que el mayor reto está 
en lograr que ésta [la inflación] regrese a su meta de 
tres por ciento…”. Además, que “…los retos que 
representan el ajuste más restrictivo por parte de la 
Reserva Federal, la incertidumbre del conflicto 
geopolítico, las restricciones de movilidad en China, 
junto al potencial impacto en las cadenas de 
suministro, implican que debemos de valorar el 
considerar un enfoque robusto en la política 
monetaria mediante decisiones que den completa y 
absoluta certeza sobre el compromiso del Banco de 
México con su mandato constitucional…”. Creemos 
que la Subgobernadora mantiene un sesgo hawkish y 
no descartamos que pueda apoyar un aumento de 
mayor magnitud (e.g. 75pb) de observar un deterioro 
adicional en el frente inflacionario.  

Mientras tanto, el Subgobernador Gerardo Esquivel 
mencionó en una entrevista con Bloomberg que el 
banco central no necesariamente tiene que seguir el 
ciclo de apretamiento del Fed, especialmente ante las 
diferencias en la actividad económica entre ambos 
países. Sobre la “contundencia” agregó que fue un 
esfuerzo por anclar las expectativas, pero “…no 
significa necesariamente que vaya a suceder…”.  

Pensamos que es poco probable que apoye ajustes de 
75pb, e inclusive podría regresar a votar por +25pb en 
el corto plazo. Finalmente, el Subgobernador 
Jonathan Heath realizó varios comentarios en Twitter, 
sobresaliendo una mención de que la tasa real 
regresaba a terreno neutral con el aumento del jueves. 
Sin embargo, acotó que “…la postura consistente con 
el panorama inflacionario actual debe ser restrictivo, 
por lo que todavía falta terreno por recorrer…”. 
Además, en una entrevista con ‘El CEO’, confirmó 
que “…si persiste la inflación, vamos a tomar 
acciones más contundentes…”, lo cual nos hace 
pensar que después de la Subgobernadora Espinosa, 
podría ser el primero en apoyar un alza de 75pb. 
Creemos que esto refrenda que se mantiene como uno 
de los miembros con un tono más restrictivo dentro de 
la Junta de Gobierno.  

En el frente de precios, lo más relevante será el 
análisis sobre la dinámica reciente y las implicaciones 
para la trayectoria de inflación. En específico, es 
importante que ya reconocen las presiones derivadas 
del conflicto en Ucrania y los confinamientos en 
China. Sin embargo, mayor detalle –cualitativo y/o 
cuantitativo– sobre su posible magnitud y duración 
sería clave. Si bien comentarios sobre los ajustes a la 
trayectoria estimada suelen ser muy limitados, nos 
enfocaremos en identificar los supuestos 
incorporados, tales como la persistencia de los 
choques actuales. Finalmente, sobre el balance de 
riesgos será importante observar las razones detrás de 
su deterioro, así como opiniones sobre los nuevos 
factores a la baja, sobre todo sobre el posible efecto 
del Paquete Contra la Inflación y la Carestía.  

En general, el documento será muy importante para 
validar qué tan probable es que se materialice al 
menos un alza de 75pb en el corto plazo. Creemos que 
este ritmo aún es poco factible ante el margen de 
maniobra que aún se necesita para el resto del ciclo de 
apretamiento y el comportamiento relativamente 
bueno de los mercados financieros locales. En este 
sentido, reiteramos nuestra expectativa de tres alzas 
más de 50pb cada una en las decisiones de junio, 
agosto y septiembre, seguidos de +25pb en noviembre 
y diciembre. Con ello, la tasa de referencia llegaría a 
9.00% al cierre del año, estimando un nivel terminal 
de la tasa en este ciclo de 9.50%, lo que se alcanzaría 
a inicios de 2023. 
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Estados Unidos 

▪ Las minutas del FOMC confirmarán el tono hawkish del banco central 

▪ Se exacerban las presiones en la cadena global de suministros  

En la semana se publicarán las minutas de la última reunión del FOMC. La 
claridad de Powell en la conferencia de prensa que acompañó la decisión del 
FOMC, además de las recientes intervenciones –tanto del presidente del banco 
central como de otros miembros– han dejado claro cuáles serán las acciones en el 
corto plazo. De esta manera, esperamos poca información adicional en las 
minutas. 

Lo más relevante en los últimos días fue la intervención de Powell en un evento 
del Wall Street Journal donde percibimos un tono aún más hawkish relativo a 
apariciones previas. El presidente del Fed dijo: “lo que necesitamos ver es que la 
inflación baje de manera clara y convincente y seguiremos empujando hasta 
llegar ahí”. Asimismo, nos pareció muy relevante que enfatizó que las alzas no 
necesariamente terminarán en terreno neutral, explicando que si lo que se requiere 
para lograrlo es moverse por arriba de los niveles conocidos como neutrales, no 
dudarán en hacerlo. Esto último nos parece relevante después del artículo que 
comentamos la semana pasada en la sección “Lo que llamó nuestra atención esta 
semana” donde Bill Dudley criticó la postura del banco central de estar 
comunicando que llegarían a terreno neutral antes de decidir sobre los siguientes 
pasos. Dudley explicó que considera que es difícil imaginar que el banco central 
pueda reducir la inflación –que se mantiene persistentemente por encima del 
objetivo– sin aumentar las tasas de interés lo suficiente para relajar 
significativamente un mercado laboral extremadamente apretado. Asimismo, dijo 
que, si el mensaje del banco central lleva a los participantes del mercado a 
subestimar el endurecimiento futuro, las condiciones financieras permanecerán 
más flexibles ahora, lo que requerirá que el Fed haga más trabajo a través de las 
tasas a corto plazo. Explicó que la Reserva Federal debía ser más clara sobre los 
medios necesarios para lograr sus objetivos y parecería que sus consejos se están 
materializando. 

En el evento, Powell también afirmó que: “Nos gustaría trabajar a través de las 
expectativas y ha sido bueno que los mercados financieros estén reaccionando 
por adelantado basados en la manera en la que estamos hablando de la 
economía”. Esto en un contexto donde en las dos últimas reuniones Powell 
adelantó la muy posible magnitud del movimiento en la tasa de referencia, así 
como lo hizo en la última conferencia de prensa para las reuniones de junio y julio 
donde habló de alzas de 50pb.   

Por otro lado, recordemos que James Bullard del Fed de St. Louis, quién se ha 
convertido en el miembro más hawk del Fed, habló de posibles incrementos de 
75pb antes de la última reunión del FOMC. No obstante, votó por 50pb en dicha 
reunión. Además, en su más reciente intervención esta semana, dijo que Powell 
ha explicado que van en camino hacia dos alzas consecutivas de 50pb en las 
próximas reuniones y que por ahora pareciera ser lo adecuado. En este sentido, 
no volvió a mencionar la posibilidad de alzas de 75pb. 

Katia Goya 
Director Economía Internacional 
katia.goya@banorte.com 
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En tanto, Esther George del Fed de Kansas City, 
también con derecho a voto este año, dijo que está 
muy cómoda ahora subiendo la tasa en 50pb, 
destacando que la reducción del balance ayudará a 
restringir la política monetaria. Mientras que, Charles 
Evans del Fed de Chicago, dijo que si el banco central 
eleva las tasas 50pb o 75pb por arriba del nivel neutral 
(que él estima entre 2.25%-2.5%) y se detiene ahí, eso 
debe ayudar a que la inflación baje. Destacó que no 
deben subir las tasas constantemente para ser 
restrictivos, sino que pueden irse a terreno restrictivo 
y parar ahí por un tiempo. Estima que a finales del año 
estén ya en la tasa neutral y dijo que espera que en ese 
momento estén bien posicionados para hacer frente a 
las presiones inflacionarias del 2023.  

En este contexto, mantenemos nuestra estimación de 
que habrá alzas de 50pb en cada una de las próximas 
tres reuniones del FOMC (junio, julio y septiembre). 
Seguimos pensando que, a pesar del tono hawkish de 
Powell, las alzas no serán de 75pb. Sin embargo, lo 
cierto es que de seguir la inflación en niveles tan 
elevados y sin una clara tendencia a la baja, los 
incrementos después de la reunión de septiembre 
podrían seguir siendo de 50pb. 

Se profundizan los problemas en la cadena global 
de suministros. 

Los problemas en las cadenas de suministro han sido 
una constante desde hace varios meses, después de 
que la pandemia generó un fuerte desequilibrio entre 
la oferta y la demanda. En el primer caso, la escasez 
de insumos y los cuellos de botella han sido un factor 
muy negativo, mientras que la segunda se reactiva 
ante la reducción en las restricciones a la movilidad y 
el regreso de la población a la ‘normalidad’. Si bien 
se percibían algunas señales de mejora, la invasión de 
Rusia a Ucrania generó más escasez de insumos, 
mientras que las medidas de cero-tolerancia en China, 
ante el repunte en el número de contagios, han 
provocado nuevos cuellos de botella. Todo esto ha 
profundizado los problemas en las cadenas de 
suministro. 

En este contexto, el Fed de Nueva York calcula un 
índice de presiones globales en la cadena de 
suministros. El indicador incorpora 27 variables que 
miden los costos de transporte transfronterizo y datos 
de producción en la Eurozona, China, Japón, Corea 

del Sur, Taiwán, Reino Unido y EE.UU. Para 
entender al índice, cabe mencionar que el cero indica 
que la medida es igual a su valor promedio histórico, 
con valores positivos representando cuántas 
desviaciones estándar está por encima de ese 
promedio. Entre mayor sea el número, mayores son 
los problemas en las cadenas de suministro global. 

De acuerdo con el Fed de Nueva York, las presiones 
aumentaron en abril por primera vez en el año, con el 
índice ubicándose en 3.3 desde 2.8 desviaciones 
estándar en marzo. Se explicó que el deterioro se 
debió a una desaceleración en los tiempos de entrega 
chinos debido a las medidas de cero-tolerancia y a 
plazos de entrega más largos en la Eurozona por la 
invasión de Rusia a Ucrania. Los retrasos en el Reino 
Unido también se mencionaron como un factor de 
presiones adicionales a los suministros globales. 

En medio de este complejo entorno, destacamos la 
resiliencia del sector manufacturero en EE.UU. que 
en abril avanzó 0.8% m/m, al igual que en el mes 
previo. En particular, el sector automotriz aumentó 
3.9% m/m desde 8.4% previo. Consideramos que el 
desempeño de las ventas en este último sector será 
muy relevante para juzgar la fortaleza de la demanda, 
sobre todo al ser muy sensible a los aumentos de las 
tasas de interés. Por otro lado, los indicadores 
manufactureros regionales Empire Manufacturing y 
Philly Fed de mayo cayeron de manera muy 
pronunciada. No obstante, un análisis a sus 
componentes muestra más bien señales mixtas. En 
general, concluimos que el sector productor de bienes 
en EE.UU. permanece bastante resiliente, situación 
favorable también para México al sugerir fortaleza de 
la demanda externa. No obstante, los riesgos siguen 
siendo elevados. En este sentido, el deterioro en el 
indicador de las presiones en la cadena global de 
suministros es un factor muy negativo que podría 
desacelerar la actividad en el sector de manera más 
pronunciada los próximos meses. Dicha 
desaceleración provendría no solamente del potencial 
impacto que estos problemas del lado de la oferta 
tendrían sobre los volúmenes disponibles para la 
venta. También habrá que seguir muy pendientes de 
la dinámica de los precios, ya que fuertes aumentos 
adicionales podrían traducirse crecientemente en 
menos niveles de demanda. 
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Indicadores Técnicos (BMV) 
 

Niveles de soporte y resistencia 

El apoyo para el análisis de los instrumentos es con 

gráficas de precios diarios y en algunos casos con datos 

semanales. Para determinar la zona de soporte o 

resistencia y confirmar un cambio de tendencia nos 

basamos en los niveles de Fibonacci, líneas de 

tendencia, promedios móviles simples y ponderados. 

Las figuras y patrones técnicos ayudan a anticipar un 

posible cambio de tendencia o movimiento del precio. 

El intercambio de los promedios móviles confirma la 

tendencia primaria y secundaria. Hacemos un sorteo en 

base a la señal, la tendencia y el oscilador RSI. 

  
( A ) ( B ) ( C ) ( D ) ( E) ( B )  vs ( A ) ( C )  vs ( A ) ( D )  vs ( A ) ( E)  vs ( A ) R SI

Precio 14  d í as Ind icador Tendencia Lect ura
2 0 - may S1 S2 R 1 R 2 S1 S2 R 1 R 2 M es A ño >70 =SC M A C D C ort o Ind icadores

<3 0 =SV Plazo Técnicos
ALPEK A          25.95 25.55 25.14 26.41 26.86 -1.53 -3.13 1.79 3.49 -5.81 16.47 31 -0.27 Lateral Neutral CE Busca respetar el apoyo, PM 100 días

OM A B        138.99 134.54 130.08 146.73 154.46 -3.20 -6.41 5.57 11.13 -2.94 1.08 53 -0.78 Lateral Neutral CE Respeta los mínimos de 2 meses

Q *        102.52 100.19 97.68 106.10 109.50 -2.28 -4.72 3.49 6.81 -6.80 -1.32 30 -2.00 Baja Débil M /C Consolida sobre el PM 50 semanas

AC *         132.10 126.45 121.37 135.31 139.09 -4.27 -8.13 2.43 5.29 2.02 1.21 49 -0.01 Alza Neutral M /C Respeta una línea de tendencia inferior

CUERVO *          45.45 43.43 41.41 48.22 50.99 -4.45 -8.88 6.09 12.20 -10.65 -11.51 28 -0.10 Lateral Neutral M /C Consolida en los mínimos de marzo

GAP B        291.47 267.73 243.00 312.10 331.74 -8.15 -16.63 7.08 13.82 -7.18 3.30 38 -3.63 Lateral Neutral M /C M odera el impulso en resistencia

GM EXICO B        102.43 93.86 84.66 107.11 111.16 -8.37 -17.35 4.57 8.53 7.23 14.72 60 -3.78 Lateral Posit ivo M /C Rompe la resistencia, PM 100 días

PINFRA *         156.57 150.07 143.23 159.47 162.03 -4.15 -8.52 1.85 3.49 5.25 -2.14 61 -2.17 Lateral Posit ivo M /C Rompe la resistencia, PM 50 días

GENTERA *           14.05 13.70 13.30 15.01 15.92 -2.51 -5.31 6.81 13.33 -11.36 6.60 39 -0.29 Lateral Débil M Busca el soporte, PM 200 días

GM XT *          38.79 36.82 35.19 39.37 40.29 -5.07 -9.29 1.50 3.86 0.54 12.14 50 0.01 Lateral Débil M Consolida sobre el PM 100 días

KOF UBL          112.57 108.83 104.98 115.23 117.78 -3.33 -6.74 2.36 4.63 1.17 0.78 47 0.07 Lateral Débil M Consolida con sesgo ascendente

TERRA 13          27.04 25.78 24.65 27.79 28.67 -4.65 -8.85 2.79 6.02 -0.11 -4.17 51 -0.28 Lateral Débil M Respeta el soporte, PM 100 meses

AZTECA CPO            0.88 0.83 0.79 0.94 1.01 -5.27 -10.53 7.12 14.24 -9.56 -22.81 40 -0.01 Baja Débil M Consolida debajo del PM 50 semanas

FUNO 11         20.44 19.63 18.72 22.15 23.76 -3.95 -8.43 8.38 16.23 -6.59 -3.40 46 -0.15 Baja Débil M Presiona el soporte, PM 100 semanas

BACHOCO B          76.37 74.45 72.46 78.75 81.06 -2.51 -5.12 3.12 6.14 -1.88 5.06 43 0.82 Alza Neutral M Extiende los movimientos errát icos

ASUR B       426.72 406.91 385.29 450.38 472.23 -4.64 -9.71 5.55 10.66 -4.19 0.94 42 0.87 Lateral Neutral M M odera el impulso en resistencia

BBAJIO O           50.12 48.11 46.17 52.42 54.79 -4.00 -7.89 4.60 9.31 -0.54 36.20 51 -0.38 Lateral Neutral M Regres a validar el soporte, PM 50 días

BIM BO A           57.77 55.32 52.96 60.53 63.38 -4.24 -8.33 4.78 9.71 -8.16 -8.26 36 -0.08 Lateral Neutral M Consolida debajo del PM 200 días

BOLSA A          39.31 36.86 33.99 41.13 42.53 -6.23 -13.53 4.63 8.19 -2.77 1.00 46 -0.57 Lateral Neutral M Presiona la resistencia, PM 100 días

GFINBUR O          36.79 34.36 31.99 37.93 39.13 -6.61 -13.04 3.09 6.37 6.36 50.04 58 -0.97 Lateral Neutral M Consolida entre el PM  de 100 y 50 días

HERDEZ *          30.81 29.70 28.15 32.64 34.03 -3.60 -8.63 5.94 10.45 0.62 -23.89 51 0.33 Lateral Neutral M Consolida entre el PM  de 100 y 50 días

KIM BER A         28.82 28.04 27.08 29.68 30.36 -2.72 -6.03 2.97 5.36 1.16 -7.06 53 0.05 Lateral Neutral M Busca superar la resistencia, PM 100 días

LAB B         20.20 19.03 17.63 21.35 22.27 -5.81 -12.71 5.68 10.26 -6.00 -5.96 44 -0.42 Lateral Neutral M Presiona la resistencia, PM 50 días

LIVEPOL C-1         99.94 97.52 94.57 103.91 107.35 -2.42 -5.38 3.98 7.41 -2.86 12.60 44 -0.29 Lateral Neutral M Busca respetar el apoyo, PM 100 días

SITES1 A1           25.15 24.23 23.20 25.89 26.52 -3.66 -7.75 2.94 5.45 0.92 19.99 50 0.96 Lateral Neutral M M odera el movimiento correct ivo

SORIANA B           21.35 20.77 20.18 22.23 23.10 -2.70 -5.50 4.14 8.18 -9.38 -17.82 21 -0.10 Lateral Neutral M Presiona la resistencia, PM 100 días

VESTA *         38.46 37.16 35.68 39.41 40.18 -3.39 -7.22 2.46 4.48 1.72 -6.72 54 0.00 Lateral Neutral M Extiende los movimientos errát icos

WALM EX *          73.70 71.07 68.44 77.57 81.44 -3.57 -7.14 5.25 10.50 2.13 -3.14 57 -0.82 Lateral Neutral M Presiona el soporte, PM 200 días

ALSEA *          43.47 41.51 39.52 44.79 46.08 -4.51 -9.09 3.04 6.00 -2.82 14.55 45 -1.02 Baja Neutral M Recupera el PM 200 días

CEM EX CPO             8.81 8.12 7.41 9.27 9.71 -7.83 -15.89 5.22 10.22 -1.89 -37.03 45 -0.37 Baja Neutral M Desacelera el movimiento correct ivo

FEM SA UBD        147.68 141.78 135.96 154.09 160.58 -4.00 -7.94 4.34 8.74 -3.75 -7.31 43 -3.13 Baja Neutral M Respeta la resistencia, PM E34 días

FIBRAM Q 12         23.34 22.33 21.37 24.03 24.77 -4.31 -8.45 2.97 6.11 3.55 -11.02 57 -0.18 Baja Neutral M Presiona la resistencia, PM 50 días

LACOM ER UBC          38.77 37.00 34.50 41.00 42.50 -4.57 -11.01 5.75 9.62 2.48 5.32 62 0.03 Baja Neutral M Extiende los movimientos errát icos

M EGA CPO          57.39 56.01 54.32 59.20 60.70 -2.40 -5.36 3.16 5.76 -1.27 -17.73 48 -0.47 Baja Neutral M Consolida con sesgo descendente

NAFTRAC ISHRS            51.75 49.93 48.06 52.75 53.70 -3.51 -7.14 1.94 3.76 0.70 -3.00 50 -0.98 Baja Neutral M Busca presionar la resistencia, PM E34 días

NEM AK A            4.40 4.04 3.69 4.67 4.95 -8.18 -16.14 6.14 12.50 -0.68 -27.63 52 -0.21 Baja Neutral M Presiona la resistencia, PM E34 días

R A        123.79 118.84 113.69 128.09 132.19 -4.00 -8.16 3.47 6.79 0.54 16.59 46 -2.01 Baja Neutral M Busca validar el apoyo, PM 200 días

VOLAR A          28.85 26.24 23.64 30.69 32.54 -9.04 -18.07 6.39 12.78 -11.85 -21.48 32 -1.75 Baja Neutral M Busca recuperar el PM 100 semanas

AM X L          21.20 19.90 18.61 21.74 22.29 -6.12 -12.23 2.56 5.13 6.75 -2.26 60 -0.31 Alza Posit ivo M Superó la resistencia, PM 50 días

CHDRAUI B          54.08 51.46 48.77 57.04 59.93 -4.84 -9.82 5.47 10.82 5.13 27.49 63 0.87 Alza Posit ivo M Presiona el máximo histórico

GCARSO A1           72.15 66.86 62.45 72.07 72.87 -7.34 -13.44 -0.12 1.00 8.24 9.00 47 -1.43 Alza Posit ivo M Superó la resistencia, PM 50 días

ALFA A           14.61 13.97 13.33 14.78 14.95 -4.36 -8.78 1.19 2.30 6.88 -2.73 57 -0.29 Lateral Posit ivo M Busca presionar la resistencia, PM 200 días

GCC *        142.26 135.14 128.90 146.49 151.60 -5.00 -9.39 2.97 6.57 5.40 -10.22 55 0.46 Lateral Posit ivo M Busca la resistencia, PM 200 días

ORBIA *            51.51 48.34 44.98 53.81 55.92 -6.15 -12.68 4.47 8.56 4.91 -1.45 64 -0.50 Lateral Posit ivo M Presiona la resistencia, PM 200 días

PE&OLES *        229.16 204.41 179.83 238.76 248.53 -10.80 -21.53 4.19 8.45 1.98 -2.72 48 -11.13 Lateral Posit ivo M Presiona la resistencia, PM 200 días

TLEVISA CPO         36.36 33.73 31.11 37.59 38.83 -7.24 -14.43 3.37 6.80 -4.01 -5.68 37 -2.29 Baja Posit ivo M Busca la resistencia intermedia

AXTEL CPO             1.70 1.45 1.24 1.96 2.26 -14.71 -27.06 15.29 32.94 -22.37 -56.07 30 -0.22 Baja Débil P Desacelera el movimiento correct ivo

CREAL *            0.42 0.36 0.29 0.51 0.61 -14.79 -30.30 23.10 45.48 -33.49 -94.92 37 -0.16 Baja Débil P Consolida en mínimos históricos

ELEKTRA *       1,115.79 1073.30 1029.15 1128.30 1139.15 -3.81 -7.76 1.12 2.09 -8.81 -28.04 21 -48.85 Baja Débil P Busca los mínimos de mayo de 2019

FCFE 18          25.00 24.29 23.57 25.68 26.35 -2.85 -5.71 2.71 5.41 -2.91 -1.76 34 -0.23 Baja Débil P Presiona los mínimos de febrero

Fuente: Ref init iv Eikon, Banorte C: Compra /  CE: Compra Especulat iva /  M : M antener /  P: Precaución /  VCP: Venta Corto Plazo /  SC: Sobre compra /  SV: Sobre venta
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Indicadores Técnicos (ETF’s) 
(A ) (B ) (C ) (D ) (E) (B )  vs (A )(C )  vs (A )(D )  vs (A )(E)  vs (A ) R SI Indicado rT endencia

P recio 14 dí as M A C D C o rto
20-may S1 S2 R 1 R 2 S1 S2 R 1 R 2 >70=SC P lazo
$  usd <30=SV

iShares Select Dividend ETF DVY 124.00 121.11 118.21 127.64 131.27 -2.33 -4.67 2.93 5.87 51 -0.57 Alza M Presiona la resistencia, PM 50 días

iShares Core High Dividend ETF HDV 104.71 102.53 100.35 107.68 110.65 -2.08 -4.16 2.84 5.67 51 -0.28 Alza M Supera la resistencia, PM 50 días

Invesco DB Agriculture DBA 22.24 21.60 20.95 22.95 23.65 -2.89 -5.79 3.18 6.35 55 0.03 Alza M Presiona máximos de 2016

Invesco DB Oil Fund DBO 18.52 17.95 17.38 19.06 19.60 -3.08 -6.16 2.92 5.83 54 0.18 Alza M Busca presionar máximos del año

PowerShares DB US Dollar Index Bullish ETFUUP 27.54 27.30 27.05 27.93 28.31 -0.88 -1.77 1.40 2.81 48 0.29 Alza M M odera el impulso en resistencia

PowerShares DB Commodity Index Tracking DBC 27.96 27.25 26.53 28.65 29.33 -2.55 -5.10 2.46 4.91 53 0.31 Alza M Presiona máximos de 2013

iShares US Energy ETF IYE 42.99 40.36 37.72 45.01 47.03 -6.13 -12.26 4.70 9.40 60 0.40 Alza M Presiona máximos de mayo de 2015

ProShares Short Dow30 DOG 35.94 34.85 33.75 36.62 37.29 -3.04 -6.08 1.88 3.77 64 0.49 Alza M M odera el impulso en resistencia

Energy Select Sector SPDR Fund XLE 81.77 76.78 71.78 85.67 89.56 -6.11 -12.21 4.77 9.53 61 0.99 Alza M Presiona máximos de noviembre de 2014

United States Oil ETF USO 81.65 78.50 75.34 84.22 86.78 -3.86 -7.72 3.14 6.29 56 1.08 Alza M Busca máximos del año

M aterials Select Sector SPDR Fund XLB 82.42 79.85 77.29 84.89 87.37 -3.11 -6.23 3.00 6.00 43 -1.09 Lateral M Presiona el soporte, PM 100 semanas

iShares M SCI M exico ETF EWW 51.11 48.49 45.86 52.43 53.74 -5.13 -10.27 2.58 5.15 56 -0.79 Lateral M Presiona la resistencia, PM 50 días

iShares M SCI Chile ETF ECH 28.06 25.60 23.13 29.34 30.61 -8.78 -17.56 4.55 9.10 67 -0.38 Lateral M Presiona la resistencia, PM 50 días

PowerShares QQQ Trust Series 1 QQQ 288.68 280.23 271.77 301.85 315.01 -2.93 -5.86 4.56 9.12 38 -11.29 Baja M Busca recuperar el PM E34 meses

iShares Core S&P 500 ETF IVV 391.30 381.94 372.59 405.49 419.69 -2.39 -4.78 3.63 7.25 38 -10.10 Baja M Respeta el apoyo PM E34 meses

Vanguard 500 Index Fund;ETF VOO 358.02 349.51 340.99 371.05 384.07 -2.38 -4.76 3.64 7.28 38 -9.24 Baja M Respeta el soporte, PM E34 meses

iShares Russell 1000 Growth ETF IWF 223.29 217.00 210.71 232.75 242.22 -2.82 -5.64 4.24 8.48 36 -8.67 Baja M Busca respetar el PM 200 semanas

Consumer Discret Select Sector SPDR XLY 140.41 136.63 132.85 148.61 156.81 -2.69 -5.38 5.84 11.68 32 -7.19 Baja M Busca respetar el PM 200 semanas

Vanguard Total Stock M arket Index Fund;ETFVTI 195.32 190.21 185.09 202.35 209.37 -2.62 -5.24 3.60 7.19 38 -5.44 Baja M Rompe el soporte, PM 100 semanas

SPDR Dow Jones Industrial Average ETF TrustDIA 312.42 306.38 300.33 322.92 333.41 -1.93 -3.87 3.36 6.72 36 -5.40 Baja M Busca recuperar el PM 100 semanas

iShares S&P M idCap 400 Index IJH 238.09 230.52 222.94 247.10 256.10 -3.18 -6.36 3.78 7.57 42 -5.38 Baja M Presiona el apoyo, PM E34 meses

iShares US Financial Services ETF IYG 155.56 150.48 145.41 160.64 165.73 -3.26 -6.53 3.27 6.54 40 -4.94 Baja M Presiona el soporte, PM 200 semanas

Vanguard Health Care Index Fund;ETF VHT 237.47 230.12 222.76 242.71 247.94 -3.10 -6.19 2.21 4.41 44 -4.43 Baja M Recupera el apoyo, PM 100 semanas

iShares Nasdaq Biotechnology ETF IBB 115.61 108.44 101.27 119.73 123.86 -6.20 -12.41 3.57 7.13 48 -3.88 Baja M Busca recuperar el PM 100 meses

SPDR S&P Retail ETF XRT 61.33 58.87 56.42 66.22 71.12 -4.01 -8.01 7.98 15.96 36 -2.40 Baja M Presiona el soporte, PM 200 semanas

Invesco Solar ETF TAN 67.19 59.28 51.36 71.37 75.54 -11.78 -23.55 6.22 12.43 54 -2.40 Baja M Respeta el apoyo, PM 200 semanas

First Trust NASDAQ Clean Edge Green EnergyQCLN 51.57 46.21 40.84 54.98 58.38 -10.40 -20.80 6.61 13.21 50 -2.38 Baja M Rompe el soporte, PM E34 meses

SPDR Gold Shares GLD 172.03 169.19 166.34 173.70 175.36 -1.65 -3.31 0.97 1.94 38 -2.34 Baja M Rompe el soporte, PM 200 días

SPDR S&P M etals & M ining ETF XM E 50.56 47.93 45.30 52.92 55.27 -5.21 -10.41 4.66 9.32 37 -2.20 Baja M Respeta el apoyo, PM 200 días

iShares M SCI ACWI ETF ACWI 87.95 85.42 82.90 90.57 93.20 -2.87 -5.75 2.98 5.97 39 -2.18 Baja M Busca respetar el soporte, PM 200 semanas

Health Care Select Sector SPDR Fund XLV 129.78 126.24 122.71 132.35 134.93 -2.73 -5.45 1.98 3.97 45 -1.89 Baja M Respeta los mínimos del año

iShares S&P M idCap 400 Growth Index IJK 67.14 64.98 62.82 69.66 72.18 -3.22 -6.43 3.75 7.51 39 -1.89 Baja M Busca el soporte, PM 200 semanas

iShares M SCI All Peru Capped Index EPU 29.77 28.20 26.64 30.53 31.28 -5.26 -10.52 2.54 5.08 37 -1.61 Baja M Busca respetar mínimos de diciembre

iShares Global 100 ETF IOO 66.40 64.75 63.09 68.65 70.90 -2.49 -4.98 3.39 6.78 38 -1.57 Baja M Recupera el soporte, PM 100 semanas

M arket Vectors Gold M iners ETF GDX 32.06 30.36 28.66 33.06 34.06 -5.30 -10.61 3.12 6.24 37 -1.56 Baja M Busca respetar el soporte, PM 200 semanas

iShares M SCI EAFE ETF EFA 67.77 65.48 63.20 69.20 70.64 -3.37 -6.75 2.11 4.23 45 -1.37 Baja M Presiona el soporte, PM 100 meses

iShares Global Healthcare ETF IXJ 83.02 80.59 78.16 84.43 85.84 -2.93 -5.85 1.70 3.40 44 -1.31 Baja M Presiona el soporte, PM 100 semanas

Vanguard FTSE Europe ETF VGK 57.29 55.16 53.02 58.82 60.34 -3.72 -7.45 2.66 5.33 45 -1.25 Baja M Respeta el soporte, PM 200 meses

Vanguard Utilities Index Fund;ETF VPU 156.10 152.43 148.76 158.92 161.74 -2.35 -4.70 1.81 3.61 53 -1.16 Baja M Consolida sobre el PM 200 días

iShares M SCI Brazil Index EWZ 33.62 31.46 29.30 34.55 35.47 -6.42 -12.84 2.76 5.51 50 -1.05 Baja M Busca recuperar el PM 200 días

Financial Select Sector SPDR XLF 32.92 32.14 31.36 33.97 35.01 -2.36 -4.73 3.18 6.36 40 -0.99 Baja M Busca recuperar el soporte, PM 100 semanas

iShares M SCI Japan Index EWJ 57.09 55.71 54.32 57.57 58.05 -2.43 -4.85 0.84 1.68 49 -0.99 Baja M Presiona el soporte, PM 100 meses

iShares M SCI Pacific ex-Japan EPP 45.30 43.46 41.61 46.21 47.12 -4.07 -8.14 2.01 4.03 44 -0.97 Baja M Consolida sobre el PM 200 meses

iShares Europe ETF IEV 46.32 44.66 42.99 47.55 48.77 -3.59 -7.18 2.65 5.30 45 -0.94 Baja M Respeta el soporte, PM 100 meses

iShares M SCI BRIC Index BKF 35.44 33.97 32.49 36.33 37.21 -4.16 -8.31 2.50 5.01 44 -0.92 Baja M Respeta los mínimos de marzo

iShares M SCI India ETF INDA 40.96 40.19 39.41 41.65 42.33 -1.89 -3.78 1.68 3.35 28 -0.88 Baja M Busca respetar el PM E34 meses

iShares M SCI Canada ETF EWC 36.21 34.79 33.37 37.24 38.27 -3.92 -7.84 2.84 5.69 46 -0.83 Baja M Respeta el soporte, PM 100 semanas

iShares M SCI EM U Index EZU 39.85 38.31 36.76 41.01 42.16 -3.87 -7.75 2.90 5.81 48 -0.79 Baja M Recupera el soporte, PM 200 meses

iShares Silver Trust SLV 20.07 19.29 18.50 20.58 21.08 -3.90 -7.81 2.52 5.05 42 -0.74 Baja M Presiona el soporte, PM 200 semanas

iShares Global Clean Energy ETF ICLN 18.96 17.19 15.41 19.89 20.82 -9.35 -18.71 4.91 9.83 50 -0.69 Baja M Respeta el apoyo, PM 200 semanas

iShares M SCI Germany Index EWG 26.09 25.12 24.16 26.76 27.44 -3.71 -7.41 2.58 5.16 49 -0.56 Baja M Respeta los mínimos de marzo

Utilities Select Sector SPDR XLU 71.74 70.17 68.59 72.99 74.23 -2.19 -4.39 1.74 3.48 52 -0.53 Baja M Consolida entre el PM  de 50 y 200 días

iShares M SCI United Kingdom ETF EWU 32.08 30.76 29.44 33.00 33.91 -4.12 -8.24 2.85 5.71 46 -0.48 Baja M Busca la resistencia, PM 50 días

iShares Gold Trust IAU 35.04 34.47 33.89 35.38 35.71 -1.63 -3.27 0.96 1.92 38 -0.47 Baja M Rompe el soporte, PM 200 días

iShares M SCI Spain Capped ETF EWP 24.96 23.91 22.85 25.45 25.94 -4.23 -8.45 1.96 3.93 51 -0.31 Baja M Presiona la resistencia, PM 50 días

iShares M SCI Indonesia ETF EIDO 23.54 22.98 22.41 23.93 24.31 -2.39 -4.79 1.64 3.29 33 -0.25 Baja M Recupera el apoyo, PM 200 días

Consumer Staples Select Sector SPDR XLP 70.70 67.97 65.24 75.54 80.37 -3.86 -7.72 6.84 13.68 24 -0.32 Lateral P Rompe el soporte, PM 200 días

¡Shares Semiconductores ETF SOXX 396.95 375.56 354.18 420.10 443.26 -5.39 -10.78 5.83 11.67 49 -10.51 Baja P Respeta el apoyo, PM E34 meses

SPDR S&P 500 ETF Trust SPY 389.63 380.33 371.03 403.75 417.87 -2.39 -4.77 3.62 7.25 38 -10.02 Baja P Busca recuperar el soporte, PM 100 semanas

iShares Russell 2000 Index IWM 176.08 169.04 162.00 182.98 189.88 -4.00 -8.00 3.92 7.84 42 -5.58 Baja P Recupera el apoyo, PM 200 semanas

SPDR S&P Biotech ETF XBI 70.33 64.24 58.14 73.97 77.60 -8.66 -17.33 5.17 10.34 45 -4.75 Baja P Presiona los mínimos de marzo de 2020

Technology Select Sector SPDR XLK 131.06 126.74 122.41 137.08 143.09 -3.30 -6.60 4.59 9.18 38 -3.97 Baja P Respeta el apoyo, PM E34 meses

iShares Russell 2000 Value ETF IWN 143.48 138.51 133.54 148.74 154.01 -3.46 -6.93 3.67 7.34 43 -3.29 Baja P Recupera el soporte, PM 100 semanas

iShares US Technology ETF IYW 83.03 80.39 77.76 86.76 90.50 -3.18 -6.35 4.50 8.99 39 -2.94 Baja P Presiona el apoyo, PM E34 meses

SPDR S&P Emerging Asia Pacific GM F 101.18 97.51 93.83 103.53 105.87 -3.63 -7.26 2.32 4.64 42 -2.37 Baja P Busca respetar el apoyo, PM 100 meses

iShares S&P SmallCap 600 Index IJR 96.10 92.89 89.67 99.72 103.33 -3.34 -6.69 3.76 7.53 44 -2.16 Baja P Intenta recuperar el PM 100 semanas

Communication Services Select Sector SPDR FundXLC 58.02 56.22 54.41 59.89 61.75 -3.11 -6.22 3.22 6.43 46 -2.01 Baja P Rompe el apoyo, PM 200 semanas

SPDR S&P China ETF GXC 82.41 78.05 73.68 85.12 87.82 -5.29 -10.59 3.28 6.57 46 -1.99 Baja P Busca la resistencia, PM 50 días

Industrial Select Sector SPDR Fund XLI 89.74 87.87 86.01 93.41 97.09 -2.08 -4.16 4.09 8.19 38 -1.81 Baja P Respeta el soporte, PM E34 meses

iShares M SCI Taiwan ETF EWT 54.34 52.77 51.19 55.34 56.33 -2.90 -5.79 1.83 3.67 42 -1.53 Baja P Presiona el soporte, PM E34 meses

iShares Core M SCI Emerging M arkets ETF IEM G 50.77 48.86 46.94 51.91 53.04 -3.77 -7.54 2.24 4.48 42 -1.22 Baja P Presiona los mínimos de julio  de 2020

iShares M SCI China ETF M CHI 49.74 46.79 43.84 51.49 53.24 -5.93 -11.86 3.52 7.04 47 -1.19 Baja P Presiona la resistencia, PM 50 días

iShares M SCI South Korea Capped ETF EWY 66.12 63.34 60.57 67.72 69.33 -4.20 -8.40 2.42 4.85 47 -1.17 Baja P Presiona el apoyo, PM 100 meses

iShares M SCI Emerging M arkets Index EEM 41.14 39.57 38.01 42.08 43.02 -3.81 -7.62 2.28 4.56 42 -1.01 Baja P Recupera el apoyo, PM 200 meses

Invesco DB Base M etals  Fund DBB 22.91 21.98 21.04 23.38 23.84 -4.07 -8.15 2.04 4.07 42 -0.77 Baja P Busca recuperar el PM 200 días

SPDR Euro Stoxx 50 ETF FEZ 37.71 36.27 34.84 38.88 40.06 -3.81 -7.62 3.11 6.22 48 -0.77 Baja P Respeta los mínimos del año

iShares FTSE China 25 Index Fund FXI 30.42 28.56 26.69 31.56 32.69 -6.13 -12.25 3.74 7.47 46 -0.63 Baja P Presiona la resistencia, PM 50 días

Fuente: Ref init iv Eikon, Banorte.
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Indicadores Técnicos (SIC) 
 

(A ) (B ) (C ) (D ) (E) (B )  vs (A )(C )  vs (A )(D )  vs (A )(E)  vs (A ) R SI M A C DT endencia
P recio 14 dí as Signal C o rto
20-may S1 S2 R 1 R 2 S1 S2 R 1 R 2 >70=SC P lazo
$  usd <30=SV

Petro leo Brasileiro PBR 15.42          14.44                13.46          15.81           16.19          -6.35 -12.69 2.51 5.02 63 -0.03 Alza CE Busca cerrar un gap de baja

International Business M achines Corp.IBM 128.48       125.34             122.19        135.00       141.51         -2.45 -4.89 5.07 10.14 46 0.88 Alza CE Consolida sobre promedios móviles

Pfizer Inc. PFE 52.47         50.29               48.10          53.09         53.70        -4.16 -8.32 1.18 2.35 59 -0.36 Lateral CE Rompe la resistencia, PM 100 días

AT&T, Inc. T 20.40         19.64                18.87          20.92         21.43         -3.74 -7.48 2.53 5.07 70 0.33 Alza M /C Presiona máximos del año

AstraZeneca PLC AZN 66.21          62.43               58.64         67.91          69.60        -5.71 -11.43 2.56 5.13 44 -0.58 Lateral M /C Señal positiva si supera el PM 50 días

International Paper Co IP 47.48         46.34               45.20         48.97         50.46        -2.40 -4.80 3.14 6.28 62 0.42 Lateral M /C Presiona la resistencia, PM 200 días

FedEx Corp FDX 200.90      190.12              179.34       217.10        233.29      -5.37 -10.73 8.06 16.12 50 -1.18 Baja M /C Presiona la resistencia, PM 50 días

M arathon Oil Corp M RO 27.26         24.86               22.45         29.15          31.04         -8.82 -17.63 6.94 13.88 57 0.41 Alza M Busca los máximos de mayo de 2015

Bristo l-M yers Squibb Company BM Y 76.19          74.55               72.90         78.15          80.11          -2.16 -4.32 2.57 5.15 54 0.65 Alza M Presiona los máximos del año

Exxon M obil Corporation XOM 91.86          85.87               79.87         95.39         98.91         -6.52 -13.05 3.84 7.68 61 1.27 Alza M Presiona máximos de 2016

M erck & Co., Inc. M RK 93.55         89.75               85.96         95.95         98.36        -4.06 -8.12 2.57 5.14 64 1.79 Alza M Alcanza máximos históricos

M astercard Incorporated M A 336.18       318.77             301.36       347.59      359.01       -5.18 -10.36 3.40 6.79 34 -5.18 Lateral M Busca respetar el soporte, PM 200 semanas

M eta Platforms Inc FB 193.54       183.73             173.91        204.41       215.27       -5.07 -10.14 5.61 11.23 45 -3.70 Lateral M Busca recuperar el PM 50 días

First Solar Inc FSLR 65.77         60.96               56.16          69.21          72.66        -7.31 -14.62 5.24 10.47 39 -2.90 Lateral M Rompe el soporte, PM 200 semanas

Caterpillar Inc. CAT 197.82       192.11               186.40       210.72       223.61       -2.89 -5.77 6.52 13.04 46 -2.55 Lateral M Rompe el soporte, PM 200 días

Procter & Gamble Co. PG 141.79        136.01              130.23       152.16        162.53       -4.08 -8.15 7.31 14.63 19 -1.01 Lateral M Rompe el apoyo, PM 200 días

Halliburton Co HAL 36.70         34.07               31.43          38.85         40.99        -7.18 -14.35 5.85 11.70 51 -0.38 Lateral M Presiona la resistencia, PM 50 días

National Oilwell Varco, Inc. NOV 18.03          16.73                15.42          19.25          20.46        -7.23 -14.46 6.75 13.50 48 -0.36 Lateral M Presiona la resistencia, PM 50 días

Schlumberger NV SLB 41.12           37.63               34.13          44.07         47.01         -8.50 -16.99 7.17 14.33 55 -0.17 Lateral M Busca presionar máximos de 1 mes

Delta Air Lines Inc DAL 38.64         35.95               33.26         41.08          43.52        -6.96 -13.92 6.31 12.63 38 -0.15 Lateral M Presiona la resistencia, PM 50 días

Altria Group Inc. M O 51.09          49.92               48.75         53.36         55.63        -2.29 -4.58 4.44 8.89 33 -0.04 Lateral M Rompe el soporte, PM 100 días

Chico 's FAS Inc CHS 4.32           4.07                 3.82           4.87           5.42           -5.79 -11.57 12.73 25.46 33 -0.01 Lateral M Respeta el soporte, PM 200 semanas

United Airlines Holdings Inc UAL 43.55         40.06               36.56         47.10          50.65        -8.03 -16.05 8.15 16.30 36 0.00 Lateral M Respeta los mínimos de 1 mes

3M  Co. M M M 143.83       141.13               138.42       149.52       155.20       -1.88 -3.76 3.95 7.91 54 0.11 Lateral M Extiende los movimientos erráticos

Gilead Sciences Inc GILD 63.84         61.67                59.50         64.97         66.09        -3.40 -6.79 1.76 3.53 73 0.26 Lateral M Busca presionar la resistencia, PM 100 días

The Coca-Cola Company KO 60.98         58.30               55.62         65.02         69.06        -4.39 -8.79 6.63 13.25 32 0.30 Lateral M Presiona el apoyo, PM 100 días

Honeywell International Inc HON 189.75       185.23             180.71        197.16        204.57      -2.38 -4.76 3.91 7.81 49 0.51 Lateral M Supera la resistencia, PM 100 días

Tesla M otors Inc TSLA 663.90      633.48            603.07      740.83      817.77       -4.58 -9.16 11.59 23.18 34 -53.53 Baja M Rompe el soporte, PM 100 semanas

Booking Holding BKNG 2,115.90     2,029.95         1,944.01     2,179.11      2,242.33  -4.06 -8.12 2.99 5.98 43 -37.07 Baja M Respeta el soporte, PM 200 semanas

M icrosoft Corporation M SFT 252.56      245.62            238.68      263.90      275.24      -2.75 -5.50 4.49 8.98 36 -7.35 Baja M Rompe el apoyo, PM 100 semanas

M oderna Inc M RNA 136.25       120.67             105.10        150.16        164.08       -11.43 -22.86 10.21 20.42 55 -5.72 Baja M Recupera el soporte, PM E34 meses

The Goldman Sachs Group, Inc. GS 306.80      295.70            284.59      316.11         325.42      -3.62 -7.24 3.03 6.07 52 -5.59 Baja M Presiona el apoyo, PM E34 meses

Apple Inc. AAPL 137.59       132.87             128.16        146.03       154.48       -3.43 -6.86 6.14 12.27 33 -4.87 Baja M M odera el ajuste sobre el PM 100 semanas

Baidu Inc BIDU 124.47       108.44             92.41          133.68       142.89       -12.88 -25.76 7.40 14.80 51 -4.83 Baja M Presiona la resistencia, PM E34 días

Home Depot Inc HD 287.19       274.90            262.61       305.21       323.23      -4.28 -8.56 6.27 12.55 43 -4.82 Baja M Presiona el apoyo, PM E34 meses

Nike, Inc. NKE 108.00       102.97             97.93         115.07        122.13        -4.66 -9.32 6.54 13.09 29 -4.78 Baja M Presiona el soporte, PM 50 meses

Royal Caribbean Cruises Ltd RCL 55.41          52.89               50.36         61.20          66.98        -4.55 -9.11 10.44 20.89 21 -4.26 Baja M Rompe los mínimos recientes

Target Corp TGT 155.36       129.99             104.63       202.01       248.67      -16.33 -32.66 30.03 60.06 14 -4.18 Baja M Busca el apoyo, PM 200 semanas

Visa, Inc. V 199.03       190.83             182.64       206.34      213.66       -4.12 -8.24 3.67 7.35 36 -4.07 Baja M Respeta el soporte, PM 200 semanas

Alibaba Group Holding Ltd BABA 86.79         78.37               69.96         94.84         102.90       -9.70 -19.40 9.28 18.56 40 -3.60 Baja M Busca alcanzar la resistencia, PM 50 días

JPM organ Chase & Co. JPM 117.34        114.15               110.96        121.75        126.16        -2.72 -5.44 3.76 7.52 48 -3.40 Baja M Busca recuperar el PM 50 meses

Wynn Resorts Ltd. WYNN 63.07         57.15                51.22          68.27         73.46        -9.39 -18.78 8.24 16.48 38 -3.24 Baja M Salva los mínimos de junio de 2020

QUALCOM M  Incorporated QCOM 131.60        126.28             120.97       138.45       145.31        -4.04 -8.08 5.21 10.42 41 -2.85 Baja M Presiona el apoyo, PM E34 meses

Freeport-M cM oRan Copper & Gold Inc. FCX 36.31          33.89               31.46          38.28         40.24        -6.67 -13.35 5.42 10.83 38 -2.78 Baja M Respeta el apoyo, PM 100 semanas

Starbucks Corporation SBUX 73.39         69.28               65.16          76.62         79.84        -5.60 -11.21 4.40 8.79 46 -2.74 Baja M Busca respetar el apoyo, PM 100 meses

Advanced M icro Devices, Inc. AM D 93.50         83.11                 72.71          104.06       114.61         -11.12 -22.23 11.29 22.58 60 -2.53 Baja M Presiona la resistencia, PM 50 días

Abbott Laboratories ABT 113.24        106.77             100.30       117.57        121.90        -5.71 -11.43 3.82 7.65 48 -2.34 Baja M Busca presionar la resistencia, PM E34 días

United States Steel Corp. X 23.79         23.10                22.41          25.10          26.41         -2.90 -5.80 5.51 11.01 20 -2.30 Baja M Consolida debajo del PM 200 días

Uber Technologies Inc UBER 23.35         21.73                20.10          24.94         26.52        -6.95 -13.90 6.80 13.59 24 -2.28 Baja M Busca los mínimos de abril 2020

Wal-M art Stores Inc. WM T 119.20        108.48             97.77         140.03       160.87       -8.99 -17.98 17.48 34.96 12 -2.10 Baja M Presiona el apoyo, PM 50 meses

eBay Inc. EBAY 44.31          42.95               41.59          46.74         49.17         -3.07 -6.14 5.48 10.97 31 -2.07 Baja M Rompe el apoyo, PM 200 semanas

Cleveland-Cliffs Inc CLF 21.79          20.46               19.14           22.95         24.12         -6.09 -12.18 5.34 10.68 32 -1.72 Baja M Busca recuperar el PM 200 días

M organ Stanley M S 79.37         76.33               73.28         82.84         86.30        -3.83 -7.67 4.37 8.74 49 -1.70 Baja M Busca respetar el apoyo, PM E34 meses

M GM  Resorts International M GM 34.37         32.25               30.12          36.62         38.86        -6.18 -12.36 6.54 13.07 29 -1.47 Baja M Busca respetar el soporte, PM 50 meses

Under Armour Inc UAA 9.64           8.71                  7.78           11.02           12.39         -9.63 -19.26 14.28 28.56 20 -1.35 Baja M Busca  mínimos de julio  2020

M icron Technology Inc. M U 68.90         64.94               60.97         73.80         78.69        -5.75 -11.50 7.11 14.21 52 -1.23 Baja M Presiona la resistencia, PM 50 días

Bank of America Corporation BAC 33.86         33.34               32.81          35.30         36.74        -1.55 -3.10 4.25 8.51 44 -1.21 Baja M Busca respetar el apoyo, PM 200 semanas

Las Vegas Sands Corp. LVS 33.46         29.81                26.17          36.17          38.88        -10.90 -21.80 8.09 16.19 44 -1.18 Baja M Busca presionar la resistencia, PM 50 días

General M otors Company GM 35.40         33.80               32.21          37.77         40.15         -4.51 -9.02 6.70 13.41 45 -1.13 Baja M Salva el apoyo, PM 100 meses

Verizon Communications Inc. VZ 49.53         48.14                46.75         50.19          50.85        -2.81 -5.61 1.33 2.67 74 -0.98 Baja M Desacelera el movimiento correctivo

Tencent Holdings LTD TCEHY 44.25         42.20               40.15          47.00         49.75        -4.63 -9.27 6.21 12.43 44 -0.73 Baja M Presiona la resistencia, PM 50 días

Ford M otor Co. F 12.50          11.89                 11.28           13.37          14.24         -4.88 -9.76 6.96 13.92 39 -0.70 Baja M Recupera el apoyo, PM 100 semanas

American Airlines Group Inc AAL 16.26          14.96                13.65          17.70          19.14          -8.03 -16.05 8.86 17.71 39 -0.24 Baja M Presiona la resistencia, PM 50 días

Twitter Inc TWTR 38.29         33.84               29.38         45.11           51.92         -11.63 -23.26 17.80 35.61 17 -0.21 Baja M Rompe el soporte, PM 100 días

Corning Inc. GLW 33.13          32.11                 31.08          35.24         37.35        -3.09 -6.18 6.37 12.75 42 -0.17 Baja M Respeta la resistencia, PM 50 días

Amazon.com Inc AM ZN 2,151.82     2,028.48         1,905.14     2,295.50   2,439.18   -5.73 -11.46 6.68 13.35 31 -213.91 Baja P Rompe el apoyo, PM 50 meses

Alphabet Inc. GOOGL 2,178.16     2,131.27           2,084.38   2,290.57   2,402.98  -2.15 -4.31 5.16 10.32 45 -85.99 Baja P Presiona el soporte, PM 100 semanas

M ercadoLibre, Inc. M ELI 775.65      665.33            555.00      860.65      945.64      -14.22 -28.45 10.96 21.92 39 -78.37 Baja P Consolida debajo del PM 200 semanas

Shopify Inc SHOP 363.85      310.04             256.23      415.68       467.51       -14.79 -29.58 14.24 28.49 46 -61.80 Baja P Presiona mínimos de marzo de 2020

Chipotle M exican Grill Inc CM G 1,294.11      1,238.91           1,183.70     1,343.66    1,393.20   -4.27 -8.53 3.83 7.66 29 -58.25 Baja P Rompe el soporte, PM E34 meses

Netflix Inc NFLX 186.35       167.41              148.47       200.59      214.83       -10.16 -20.33 7.64 15.28 47 -37.55 Baja P Presiona los mínimos de septiembre 2017

Illumina Inc ILM N 243.49      218.77             194.04       258.38      273.26      -10.15 -20.31 6.11 12.23 30 -25.52 Baja P Rompe el soporte, PM 100 meses

Costco Wholesale Corporation COST 416.43       390.61             364.79      470.36      524.29      -6.20 -12.40 12.95 25.90 18 -20.19 Baja P Presiona el soporte, PM 100 semanas

Nvidia Corp NVDA 166.94       153.84             140.73       181.88        196.81        -7.85 -15.70 8.95 17.89 44 -14.78 Baja P Vulneró el soporte, PM 100 semanas

The Boeing Company BA 120.70       116.38              112.05        128.93       137.15        -3.58 -7.16 6.82 13.63 34 -12.82 Baja P Rompe el apoyo, PM 200 meses

Spotify Technology SA SPOT 107.27       94.69               82.12          114.18         121.10         -11.72 -23.45 6.44 12.89 53 -8.98 Baja P Se ubica en mínimos históricos

SalesForce.Com Inc CRM 159.65       153.16              146.67       167.62       175.59       -4.07 -8.13 4.99 9.98 33 -8.53 Baja P Rompe mínimos de junio de 2020

Paypal Holdings Inc PYPL 80.54         74.14                67.75         84.62         88.71         -7.94 -15.88 5.07 10.14 42 -6.89 Baja P Rompe los mínimos de 2019

Walt Disney Co. DIS 102.42       98.33               94.24         107.65       112.88        -3.99 -7.99 5.11 10.21 37 -6.34 Baja P Rompe el soporte, PM 100 meses

Roku Inc ROKU 94.20         79.03               63.86         105.46       116.72        -16.10 -32.21 11.95 23.91 52 -6.14 Baja P Presiona mínimos de abril de 2020

General Electric Company GE 75.25         71.88                68.51          77.91          80.57        -4.48 -8.96 3.53 7.07 53 -3.91 Baja P Registra nuevos mínimos decrecientes

Beyond M eat Inc BYND 24.37         19.29                14.20          30.67         36.96        -20.86 -41.72 25.84 51.68 33 -3.91 Baja P M odera la baja en mínimos históricos

Biogen Inc BIIB 199.65       191.09              182.52       205.64      211.62        -4.29 -8.58 3.00 6.00 39 -3.66 Baja P Presiona el apoyo, PM 200 meses

Southern Copper Corp. SCCO 59.06         55.25               51.43          61.00          62.93        -6.46 -12.91 3.28 6.56 44 -3.66 Baja P Respeta el soporte, PM E34 meses

Taiwan Semiconductor M anufacturing Co., Ltd.TSM 90.78         86.28               81.79          94.38         97.99        -4.95 -9.91 3.97 7.94 44 -2.97 Baja P Busca recuperar el PM E34 meses

Best Buy Co Inc BBY 72.36         66.62               60.88         83.84         95.32        -7.93 -15.87 15.87 31.73 29 -2.44 Baja P Rompe el apoyo, PM 200 semanas

JD.com Inc JD 52.17          46.89               41.62          56.23         60.29        -10.11 -20.22 7.78 15.56 37 -1.60 Baja P Busca respetar el soporte, PM 50 meses

M edtronic, Inc. M DT 102.53       99.24               95.94         106.08       109.62       -3.21 -6.42 3.46 6.92 46 -1.56 Baja P Rompe el soporte, PM 50 meses

Wells Fargo & Company WFC 41.67          40.45               39.24         43.35         45.04        -2.92 -5.84 4.04 8.08 43 -1.50 Baja P Presiona el soporte, PM 100 semanas

Cisco Systems Inc CSCO 42.94         39.07               35.19          48.77         54.59        -9.02 -18.04 13.57 27.14 31 -1.23 Baja P Busca respetar el apoyo, PM 100 meses

3D Systems Corp DDD 10.40          9.16                  7.91            11.27           12.14          -11.96 -23.91 8.38 16.76 44 -1.22 Baja P Rompe los mínimos de 2021

M cDonald's Corp. M CD 233.91       225.77            217.64       244.61       255.32      -3.48 -6.96 4.58 9.15 26 -1.12 Baja P Presiona el soporte, PM 100 semanas

Intel Corporation INTC 41.65          40.77               39.90         43.47         45.30        -2.10 -4.21 4.38 8.76 44 -1.06 Baja P Rompe el apoyo, PM 100 meses

Fuente: Ref init iv Eikon, Banorte. C: Compra /  CE: Compra Especulat iva /  VCP: Venta Corto Plazo /  M : M antener /  P: Precaución /  SC: Sobre compra /  SV: Sobre venta

Señales técnicas relevantesVariació  % SeñalSo po rte R esistenciaEmiso ra Variació  %C lave
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Calendario de Dividendos 
 

México – Derechos vigentes  

Precio

20-may Ex cupón Pago

CERAMIC B Div idendo en efectiv o de $1.77 $60.00 2.95% 20/05/2022 24/05/2022

OMA B Div idendo en efectiv o de $4.61 $138.99 3.32% 20/05/2022 24/05/2022

LALA B Div idendo en efectiv o de $0.15 $17.21 0.89% 23/05/2022 25/05/2022

MEDICA B Div idendo en efectiv o de $2.21 $48.50 4.56% 23/05/2022 25/05/2022

MEGA CPO Div idendo en efectiv o de $2.82 $57.39 4.91% 24/05/2022 26/05/2022

GMXT * Div idendo en efectiv o de $0.50 $38.79 1.29% 25/05/2022 27/05/2022

LIVEPOL Div idendo en efectiv o de $1.02 $99.94 1.02% 25/05/2022 27/05/2022

SITES1 Div idendo en efectiv o de $0.48 $25.15 1.91% 27/05/2022 30/05/2022

FMTY 14 Distribución en efectiv o de $0.08 $12.00 0.69% 27/05/2022 31/05/2022

ASUR B Div idendo en efectiv o de $15.03 $426.72 3.52% 30/05/2022 01/06/2022

GMEXICO B Div idendo en efectiv o de $1.50 $102.43 1.46% 31/05/2022 02/06/2022

FIBRA MQ Distribución en efectiv o de $0.50 $23.34 2.14% 14/06/2022 16/06/2022

KIMBER A Div idendo en efectiv o de $0.41 $28.82 1.42% 05/07/2022 07/07/2022

GRUMA B Div idendo en efectiv o de $1.35 $249.43 0.54% 06/07/2022 08/07/2022

BACHOCO B Div idendo en efectiv o de $0.71 $76.37 0.93% 11/07/2022 13/07/2022

SRE* Div idendo en efectiv o de $23.04 $3,121.81 0.74% 06/07/2022 15/07/2022

VESTA * Div idendo en efectiv o de $0.42 $38.46 1.09% 13/07/2022 15/07/2022

CUERVO * Div idendo en efectiv o de $0.42 $45.45 0.93% 02/08/2022 04/08/2022

AMX L Div idendo en efectiv o de $0.44 $21.20 2.08% 27/08/2022 29/08/2022

GISSA A Div idendo en efectiv o de $0.70 $22.50 3.11% 04/10/2022 06/10/2022

GRUMA B Div idendo en efectiv o de $1.35 $249.43 0.54% 05/10/2022 07/10/2022

KIMBER A Div idendo en efectiv o de $0.41 $28.82 1.42% 05/10/2022 07/10/2022

VESTA * Div idendo en efectiv o de $0.42 $38.46 1.09% 12/10/2022 14/10/2022

FEMSAUBD Div idendo en efectiv o de $1.70 $147.68 1.15% 04/11/2022 07/11/2022

Q * Div idendo en efectiv o de $2.50 $102.52 2.44% 07/11/2022 09/11/2022

WALMEX Div idendo en efectiv o de $0.85 $73.70 1.15% 17/11/2022 22/11/2022

IDEAL B1 Div idendo en efectiv o de $1.00 $38.00 2.63% 28/11/2022 30/11/2022

KIMBER A Div idendo en efectiv o de $0.41 $28.82 1.42% 29/11/2022 01/12/2022

WALMEX Div idendo en efectiv o de $0.86 $73.70 1.17% 23/12/2022 27/12/2022

PINFRA * Div idendo en efectiv o de $1.30 $156.57 0.83% 28/12/2022 30/12/2022

GRUMA B Div idendo en efectiv o de $1.35 $249.43 0.54% 04/01/2023 06/01/2023

VESTA * Div idendo en efectiv o de $0.42 $38.46 1.09% 11/01/2023 13/01/2023

GRUMA B Div idendo en efectiv o de $1.35 $249.43 0.54% 06/04/2023 10/04/2023

Emisora / Serie Derecho Rendimiento
Fecha

Fuente: BM V  NOTA: *Dividendo se calcula con el TC FIX del 22 de abril de 2022.                                                                                                                                                                                                    
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Últimas recomendaciones de renta fija   
Ideas de inversión más recientes Registro histórico de recomendaciones direccionales de renta fija

Recomendación P/G Apertura Cierre Recomendación Entrada Objetivo Stop-loss Cierre P/G Apertura Cierre

Pagar TIIE-IRS de 2 años (26x1) G 04-feb-22 04-mar-22 Invertir Udibono Dic'20 3.05% 2.90% 3.15% 3.15% P 9-ago.-17 6-oct.-17

Largos tácticos en Bono M Mar'26 G 14-may.-21 7-jun.-21 Steepener  5-10 años en TIIE-IRS 28pb 43pb 18pb 31pb G
2

15-feb.-17 15-mar.-17

Recibir TIIE-IRS de 6 meses (6x1) G 17-dic.-20 03-mar-21 Steepener  5-10 años en TIIE-IRS 35pb 50pb 25pb 47pb G 5-oct.-16 19-oct.-16

Invertir en Udibono Nov'23 P 11-feb.-21 26-feb.-21 Invertir Mbono Jun'21 5.60% 5.35% 5.80% 5.43% G 13-jul.-16 16-ago.-16

Invertir en Bonos M May'29 y Nov'38 G 7-sep.-20 18-sep-20 Invertir Udibono Jun'19 1.95% 1.65% 2.10% 2.10% P 13-jul.-16 16-ago.-16

Invertir en Udibono Dic'25 G 23-jul.-20 10-ago.-20 Recibir TIIE-IRS 1 año (13x1) 3.92% 3.67% 4.10% 3.87%
1

G 12-nov.-15 8-feb.-16

Invertir en Udibono Nov'35 G 22-may.-20 12-jun.-20 Largo dif TIIE-28 vs US Libor de 10 años 436pb 410pb 456pb 410pb G 30-sep.-15 23-oct.-15

Invertir en Bono M May'29 G 5-may.-20 22-may.-20 Recibir TIIE-IRS 9 meses (9x1) 3.85% 3.65% 4.00% 3.65% G 3-sep.-15 18-sep.-15

Largos tácticos en IRS de 1 y 2 años G 20-mar.-20 24-abr.-20 Dif.TIIE-28 2/ 10 años (aplanamiento) 230pb 200pb 250pb 200pb G 25-jun.-15 29-jul.-15

Invertir en Udibono Nov'28 G 31-ene.-20 12-feb.-20 Invertir Mbono Dic'24 6.12% 5.89% 6.27% 5.83% G 13-mar.-15 19-mar.-15

Invertir en Udibono Jun'22 G 9-ene.-20 22-ene.-20 Recomendación de valor relativo - Bonos M 10 años (Dic'24) / aplanamiento curva G 22-dic.-14 6-feb.-15

Invertir en Bono M Nov'47 P 25-oct.-19 20-nov.-19 Pagar TIIE-IRS 3 meses (3x1) 3.24% 3.32% 3.20% 3.30% G 29-ene.-15 29-ene.-15

Invertir en Bonos M Nov'38 y Nov'42 G 16-ago.-19 24-sep.-19 Pagar TIIE-IRS 9 meses (9x1) 3.28% 3.38% 3.20% 3.38% G 29-ene.-15 29-ene.-15

Invertir en Bonos M de corto plazo G 19-jul.-19 2-ago.-19 Pagar TIIE-IRS 5 años (65x1) 5.25% 5.39% 5.14% 5.14% P 4-nov.-14 14-nov.-14

Invertir en Bono M Nov'42 P 5-jul.-19 12-jul.-19 Invertir Udibono Dic'17 0.66% 0.45% 0.82% 0.82% P 4-jul.-14 26-sep.-14

Invertir en Bonos M Nov'36 y Nov'38 G 10-jun.-19 14-jun.-19 Recomendación de valor relativo - Bonos M de 5 a 10 años G 5-may.-14 26-sep.-14

Invertir en Bonos M Jun'22 y Dic'23 G 9-ene.-19 12-feb.-19 Recibir TIIE-IRS 2 años (26x1) 3.75% 3.55% 3.90% 3.90% P 11-jul.-14 10-sep.-14

Invertir en Bondes D G 31-oct.-18 3-ene.-19 Recibir TIIE-IRS 1 año (13x1) 4.04% 3.85% 4.20% 3.85% G 6-feb.-14 10-abr.-14

Invertir en Udibono Jun'22 P 7-ago.-18 31-oct.-18 Invertir Udibono Jun'16 0.70% 0.45% 0.90% 0.90% P 6-ene.-14 4-feb.-14

Invertir en Bondes D G 30-abr.-18 3-ago.-18 Invertir Mbono Jun'16 4.47% 3.90% 4.67% 4.06% G 7-jun.-13 21-nov.-13

Invertir en Bonos M de 20 a 30 años G 25-jun.-18 9-jul.-18 Recibir TIIE-IRS 6 meses (6x1) 3.83% 3.65% 4.00% 3.81% G 10-oct.-13 25-oct.-13

Cortos en Bonos M G 11-jun.-18 25-jun.-18 Recibir TIIE-IRS 1 año (13x1) 3.85% 3.55% 4.00% 3.85% S/C 10-oct.-13 25-oct.-13

Invertir en Udibono Jun'19 G 7-may.-18 14-may.-18 Invertir Udibono Dic'17 1.13% 0.95% 1.28% 1.35% P 9-ago.-13 10-sep.-13

Invertir en Bonos M de 7 a 10 años P 26-mar.-18 23-abr.-18 Recibir TIIE-IRS 9 meses (9x1) 4.50% 4.32% 4.65% 4.31% G 21-jun.-13 12-jul.-13

Invertir en Udibono Jun'19 G 20-mar.-18 26-mar.-18 Diferencial TIIE-Libor 10 años 390pb 365pb 410pb 412pb P 7-jun.-13 11-jun.-13

Invertir en Bonos M de 5 a 10 años G 5-mar.-18 20-mar.-18 Recibir TIIE-IRS 1 año (13x1) 4.22% 4.00% 4.30% 4.30% P 19-abr.-13 31-may.-13

Invertir en Bondes D G 15-ene.-18 12-mar.-18 Invertir Udibono Jun'22 1.40% 1.20% 1.55% 0.97% G 15-mar.-13 3-may.-13

Invertir en UMS (USD) de 10 años Nov'28 P 15-ene.-18 2-feb.-18 Recibir TIIE-IRS 1 año (13x1) 4.60% 4.45% 4.70% 4.45% G 1-feb.-13 7-mar.-13

G = Ganancia, P = Pérdida Invertir Mbono Nov'42 6.22% 5.97% 6.40% 5.89% G 1-feb.-13 7-mar.-13

Invertir Udibono Dic'13 1.21% 0.80% 1.40% 1.40% P 1-feb.-13 15-abr.-13

Recibir TIIE-IRS 1 año (13x1) 4.87% 4.70% 5.00% 4.69% G 11-ene.-13 24-ene.-13

Recibir TIIE Pagar Mbono 10 años 46pb 35pb 54pb 54pb P 19-oct.-12 8-mar.-13

Diferencial TIIE-Libor 10 años 410pb 385pb 430pb 342pb G 21-sep.-13 8-mar.-13

Invertir Udibono Dic'12 +0.97% -1.50% +1.20% -6.50% G 1-may.-12 27-nov.-12

Invertir Udibono Dic'13 +1.06% 0.90% +1.35% 0.90% G 1-may.-12 14-dic.-12

1. Ganancias de carry  y ro ll-down  de 17pb 

2. Cerrada en un nivel menor al objetivo y antes del plazo propuesto debido a condiciones de mercado que cambiaron relativo

 a nuestra perspectiva. G = Ganancia, P = Pérdida  
 

Últimas recomendaciones en el mercado cambiario  
 

Ideas de inversión tácticas de corto plazo Registro histórico de recomendaciones direccionales en el mercado cambiario*

Recomendación P/G* Entrada Salida Apertura Cierre Recomendación Entrada Objetivo Stop-loss Cierre P/G* Fecha apertura Fecha Cierre

Largo USD/MXN G 19.30 19.50 11-oct-19 20-nov-19 Direccional: Largo USD/MXN 18.57 19.50 18.20 18.20 P 19-ene-18 02-abr-18

Largo USD/MXN G 18.89 19.35 20-mar-19 27-mar-19 Direccional: Largo USD/MXN 14.98 15.50 14.60 15.43 G 20-mar-15 20-abr-15

Largo USD/MXN G 18.99 19.28 15-ene-19 11-feb-19 Direccional: Corto EUR/MXN 17.70 n.a. n.a. 16.90 G 5-ene.-15 15-ene.-15

Largo USD/MXN G 18.70 19.63 16-oct-18 03-ene-19 Direccional: Corto USD/MXN 13.21 n.a. n.a. 13.64 P 10-sep.-14 26-sep.-14

Corto USD/MXN G 20.00 18.85 02-jul-18 24-jul-18 USD/MXN call spread** 12.99 13.30 n.a. 13.02 P 6-may.-14 13-jun.-14

Largo USD/MXN G 19.55 19.95 28-may-18 04-jun-18 Corto direccional USD/MXN 13.00 12.70 13.25 13.28 P 31-oct.-13 8-nov.-13

Largo USD/MXN G 18.70 19.40 23-abr--18 14-may-18 Corto límite USD/MXN 13.25 12.90 13.46 -- -- 11-oct.-13 17-oct.-13

Largo USD/MXN G 18.56 19.20 27-nov-17 13-dic-17 Corto EUR/MXN 16.05 15.70 16.40 15.69 G 29-abr.-13 9-may.-13

Largo USD/MXN P 19.20 18.91 06-nov-17 17-nov-17 Largo USD/MXN 12.60 12.90 12.40 12.40 P 11-mar.-13 13-mar.-13

Largo USD/MXN G 18.58 19.00 09-oct-17 23-oct-17 Largo USD/MXN 12.60 12.90 12.40 12.85 G 11-ene.-13 27-feb.-13

Corto USD/MXN P 17.80 18.24 04-sep-17 25-sep-17 Táctico corto límite en USD/MXN 12.90 12.75 13.05 -- -- 10-dic.-12 17-dic.-12

Largo USD/MXN G 14.40 14.85 15-dic.-14 5-ene.-15 Corto EUR/MXN 16.64 16.10 16.90 16.94 P 03-oct-12 30-oct-12

Largo USD/MXN G 13.62 14.11 21-nov.-14 3-dic.-14 * Únicamente rendimiento de la posición en el spot (sin incluir carry)

Corto EUR/MXN G 17.20 17.03 27-ago.-14 4-sep.-14 ** Strike bajo (long call) en 13.00, strike alto (short call) en 13.30. Costo de la prima de 0.718% del nocional

Fuente: Banorte  
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Últimas notas relevantes 
Economía de México 

▪ Fitch ratifica calificación de México en ‘BBB-’ con perspectiva estable, 17 de mayo de 2022, <pdf> 

▪ Banxico – Alza de 50pb, pero sin descartar un ritmo inclusive más acelerado hacia delante, 12 de mayo de 
2022, <pdf> 

▪ Paquete Contra la Inflación y Carestía – Acciones para mitigar alza en precios de bienes básicos, 4 de 
mayo de 2022, <pdf> 

▪ PIB 1T22 – Regreso a la tendencia de crecimiento, pero con riesgos hacia delante, 29 de abril de 2022, 
<pdf> 

▪ Pre-Criterios 2023 – Panorama fiscal aún favorable a pesar de ajustes relevantes, 4 de abril de 2022, <pdf> 

▪ Inflación 2022 – Cierre de año ahora en 6.7% ante condiciones externas más difíciles, 22 de marzo de 
2022, <pdf> 

▪ IED - Entrada de US$31.6 mil millones en 2021, aumentando 8.7% a/a, 22 de febrero de 2022, <pdf> 

▪ S&P deja a México en ‘BBB’ con perspectiva negativa ante retos fiscales y de crecimiento, 7 de diciembre 
de 2021, <pdf> 

▪ Salario mínimo – Aumento de 22% en 2022, 2 de diciembre de 2021, <pdf> 

▪ Banxico – Victoria Rodríguez es nominada como la nueva gobernadora de Banxico, 24 de noviembre de 
2021, <pdf> 

▪ El FMI ratifica la Línea de Crédito Flexible de México por un nuevo periodo de dos años, 22 de noviembre 
de 2021, <pdf> 

▪ Moody’s ratifica calificación de México ante buen manejo fiscal e impulso de EE.UU., 29 de abril de 2021, 
<pdf>  

Economía de Estados Unidos 

▪ Inflación abril– Se modera, pero resulta por arriba de lo estimado, 11 de mayo de 2022, <pdf>  

▪ Mercado laboral – La recuperación continuó en abril, 6 de abril de 2022, <pdf> 

▪ Decisión del FOMC – Estimamos alzas de 50pb en las próximas tres reuniones, 4 de mayo de 2022, <pdf> 

▪ PIB 1T22 Preliminar – La economía se contrajo, pero el reporte es más fuerte de lo que parece, 28 de abril 
de 2022, <pdf>  

▪ Minutas del FOMC – Tono muy hawkish refuerza expectativa de alza de 50pb en mayo, 6 de abril de 2022, 
<pdf> 

▪ Minutas del FOMC – Tono hawkish, pero con poca información adicional, 16 de febrero de 2022, <pdf>  

▪ Jerome Powell es nominado para un segundo mandato al frente del Fed, 22 de noviembre de 2021, <pdf>  

▪ Jackson Hole – El tapering iniciará este año, pero sin claras señales sobre el momento preciso, 27 de agosto 
de 2021, <pdf> 

▪ Históricas acciones en los primeros 100 días de Biden, 30 de abril de 2021,<pdf>  

▪ Se aprueba un nuevo paquete de estímulo fiscal equivalente a 8.4% del PIB, 10 de marzo de 2021, <pdf> 
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https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20220517_Ratificacion_Fitch.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20220512_Banxico_May.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20220504_Plan_Inflacion.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20220429_PIB_Preliminar_1T22.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20220404_Precriterios_2023.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20220322_Inflacion_NuevoCierre2022_67.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20220222_IED_2021.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20211207_RatificacionSP.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20211202_Salario_Minimo_2022.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20211124_Victoria_Ramirez_Banxico.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20211122_FMI_LCF.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210429_Ratificacion_Moodys.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20220511_CPI_abr.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20220506_Empleo_abr.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20220504_FedmayF.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20220428PIB1T22_P.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20220406_Fed_MinutasreunionMar.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20220216_Fed_MinutasreunionENE.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20211122_ReeleccionPowell.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20210827_JacksonHole.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20210430_100diasBiden.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20210310_PaqueteEstimulo2021.pdf


 
 
 

 

 

Economía Global 

▪ El Copom vuelve al tono hawkish ante mayores presiones inflacionarias, 4 de mayo de 2022, <pdf> 

▪ FMI: Perspectivas de la Economía Mundial – Impactos por la guerra en Ucrania, 19 de abril de 2022, 
<pdf> 

▪ ECB – Sin cambios, pero con guía más hawkish de lo esperado, 10 de marzo de 2022, <pdf>  

▪ ECB – Empieza el retiro del estímulo, pero aún falta mucho para empezar a subir tasas, 16 de diciembre 
de 2021, <pdf> 

▪ Nueva estrategia del ECB – Más clara y poco más dovish, pero sin fuertes implicaciones inmediatas, 14 de 
julio de 2021, <pdf> 

▪ Foro Económico Mundial Davos 2021 – Estrategias para enfrentar el “Gran Reinicio”, 2 de febrero de 
2021,<pdf>   

▪ Reuniones anuales del FMI y BM 2020 - Lidiando con los efectos de una grave crisis de salud, 19 de 
octubre de 2020, <pdf> 

Economía Regional 

▪ Turismo – Continuó el avance del turismo en las entidades del país durante marzo, 12 de mayo de 2022, 
<pdf> 

▪ Se mantiene el mayor dinamismo de la actividad industrial al inicio del año, 10 de mayo de 2022, <pdf> 

▪ Las Remesas Familiares mantuvieron un sólido crecimiento durante el primer trimestre del año, 2 de mayo 
de 2022, <pdf> 

▪ ITAEE – El ritmo de expansión se reduce en la mayoría de las entidades en 4T21, 28 de abril de 2022, 
<pdf> 

▪ Ventas al Menudeo – Se mantiene el dinamismo del comercio minorista en febrero, 26 de abril de 2022, 
<pdf> 

▪ En febrero, las incidencias delictivas se incrementaron en la mayoría de las entidades federativas, 22 de 
marzo de 2022, <pdf>  

▪ Inversión Extranjera Directa, 28 de febrero de 2022, <pdf> 

▪ Estudios Económicos: Monitor de Estabilidad Fiscal, 9 de septiembre de 2021, <pdf> 

▪ Estudios Económicos: Evolución del financiamiento de las empresas en 2T21, 19 de agosto de 2021, <pdf> 

▪ Economía Regional 1T21, 12 de agosto de 2021, <pdf> 

▪ Reporte de estabilidad financiera, 21 de junio de 2021, <pdf> 

▪ Panorama electoral 2021 – Una mirada regional, 18 de junio de 2021, <pdf> 

▪ Estudios Económicos: Monitor de Estabilidad Externa, 26 de mayo de 2021, <pdf> 

▪ Ocupación hotelera en las regiones del país continuó débil en febrero, 9 de abril de 2021, <pdf> 

▪ Fuerte caída del tráfico de pasajeros en las regiones del país en febrero, 8 de abril de 2021, <pdf> 

▪ Estudios Económicos: Resultados seleccionados del Censo de Población y Vivienda 2020, 27 de enero de 
2021, <pdf> 
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https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/otros/20220504_Brasil_Copommay.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/otros/20220419_IMFWEO_abr22.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/europa/20220310_DecisionECBfmar.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/europa/20211216_DecisionECBdic.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/europa/20210714_NuevaEstrategiaECB.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/otros/20210202_FEM_Davos2021.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/otros/20201019_FMI_BM_ReunionAnual2020.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20220512_Turismo_mar22.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20220510_Actividad_Industrial_ene22.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20220502_Remesas_1T22.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20220428_ITAEE_4T21.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20220426_Ventas_Minoristas_feb22.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20220322_Incidencia_delictiva_feb22.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20220228_IED_4T21.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/2021909_Monitor_estabilidad_fis.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210819_EvolucionFinanciamiento.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/Economia_Regional_1T21.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210621_ReporteEstabilidadFinanciera.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210618_NotaElecciones.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210526_Monitor%20de%20estabilidad%20externa.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/Ocupacion_feb21.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/Trafico_feb21.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210127_Censo.pdf


 
 
 

 

 

Renta fija, tipo de cambio y commodities 

▪ Panorama de los Fondos de Pensiones a abril de 2022, 20 de mayo de 2022, <pdf> 

▪ Perspectiva Semanal de Renta Fija y Tipo de Cambio, 16 de mayo de 2022, <pdf> 

▪ OPEP+: Continúa con su estrategia de producción mensual, 5 de mayo de 2022, <pdf> 

▪ Calendario de emisiones 2T22: Mayores montos en Bonos M y Udibonos, 1 de abril de 2022, <pdf> 

▪ Toma de utilidades en posición pagadora de TIIE-IRS de 2 años (26x1), 4 de marzo de 2022, <pdf> 

▪ Nuevos niveles para proteger ganancias en recomendación de pagar TIIE-IRS de 2 años, 16 de febrero de 
2022, <pdf> 

▪ SHCP: Operación de refinanciamiento en el mercado de euros, 8 de febrero de 2022, <pdf> 

▪ La SHCP colocó bonos en USD y realizó un refinanciamiento de la deuda externa, 5 de enero de 2022, 
<pdf> 

▪ México anuncia oferta global de bonos en USD y oferta pública, 4 de enero de 2022, <pdf> 

▪ PAF 2022: Activo manejo de pasivos reduce las necesidades de financiamiento, 28 de diciembre de 2021, 
<pdf>  

▪ Liberación colectiva de reservas de crudo, 23 de noviembre de 2021, <pdf> 

▪ Nuevos Bonos de Desarrollo referenciados a la TIIE de Fondeo, Bondes F, 18 de agosto de 2021, <pdf> 

Mercado accionario 

▪ Flash, ORBIA Day: una estrategia de creación de valor y crecimiento verticalmente integrado, 17 de mayo 
de 2022, <pdf> 

▪ Flash LIVEPOL: Continúan las estrategias para fortalecer sus líneas de negocio, 11 de mayo de 2022, 
<pdf> 

▪ AEROPUERTOS: Fuerte demanda apoyada por Semana Santa, 6 de mayo de 2022, <pdf> 

▪ Resultados 1T22: Un balance positivo, donde las estrategias implementadas mitigaron las presiones en 
costos, 6 de mayo de 2022, <pdf> 

▪ Flash VOLAR: Semana Santa impulsa pasajeros en abril, 4 de mayo de 2022, <pdf> 

▪ Flash: Liverpool Day. Fortaleciendo las líneas de negocio ante retos del futuro. Sigue la expansión, 4 de 
mayo de 2022, <pdf> 

▪ Flash: Alsea informa notificación de impuestos por parte del SAT, 2 de mayo de 2022, <pdf> 

▪ Flash GMXT: Se aprueba fusión con ITM, 26 de abril de 2022, <pdf> 

▪ Flash AMX: Concluye adquisición de negocio móvil Oi en Brasil, 20 de abril de 2022, <pdf> 

▪ Flash FEMSA: Continúa fortaleciendo la presencia del negocio de distribución en EE.UU., 12 de abril de 
2022, <pdf> 

▪ Flash OMA: Propondrá dividendo con yield de 3.9%, 4 de abril de 2022, <pdf>  

▪ Flash AC: Dividendo en efectivo con rendimiento de 2.3%, 4 de abril de 2022, <pdf> 

▪ Flash CHDRAUI: Propondrá dividendo con rendimiento de 1.1%, 23 de marzo de 2022, <pdf> 

▪ Flash AMX: Propondrá retribución a accionistas por hasta 4.0% de rendimiento, 23 de marzo de 2022, 
<pdf> 
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https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/20220420_AMX_AdquiereactivosOienBrasil_200422.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/20220412_Flash_Femsa_SigmaSupply.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Flash_Oma_Propone_dividendo_040422.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Flash_AC_Dividendo_040422.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Flash_CHDRAUI_Propone%20dividendo_230322.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Flash_AMX_Propuesta%20retribuciones_230322.pdf


 
 
 

 

 

▪ Flash Walmex Day. Continúa la evolución del negocio de cara al futuro, 15 de marzo de 2022, <pdf> 

▪ Flash LIVEPOL: Dividendo en efectivo con rendimiento de 1.7%, 10 de marzo de 2022, <pdf> 

▪ Flash ASUR: Propone dividendos con rendimiento de 3.8%, 10 de marzo de 2022, <pdf> 

▪ Entorno Bursátil: Sin cambios en la muestra del IPC, 4 de marzo de 2022, <pdf> 

▪ Flash FEMSA: Propondrá dividendo con rendimiento de 2.0%, 4 de marzo de 2022, <pdf> 

▪ Flash: Alsea Day. Estrategia de transformación digital, importantes sinergias y fortaleza financiera, 1 de 
marzo de 2022, <pdf> 

▪ Flash GAP: Propondrá dividendo con rendimiento de 4.9%, 25 de febrero de 2022, <pdf> 

▪ Flash ALFA: Anuncia Guía 2022, 16 de febrero de 2022, <pdf> 

▪ Flash ALPEK: Anuncia Guía 2022, 16 de febrero de 2022, <pdf> 

▪ Flash CEMEX: Innovación digital orientada a fortalecer sus ventajas competitivas, 8 de febrero de 2022, 
<pdf>  

▪ Flash ALPEK: Acuerda la compra de Octal, 1 de febrero de 2022, <pdf> 

▪ Flash WALMEX: Analiza opciones estratégicas para El Salvador, Honduras y Nicaragua, 24 de enero de 
2022, <pdf> 

▪ Flash ALFA: Sigma continúa vendiendo activos no esenciales, 12 de enero de 2022, <pdf> 

▪ Flash PINFRA: Propondrá dividendo con rendimiento de 4.6%, 10 de enero de 2022, <pdf> 

▪ Flash FCFE18: Continúa atractiva distribución en el 4T21, rendimiento de 3.2%, 21 de diciembre de 
2021,<pdf>  

▪ Flash OMA: Propondrá atractivo dividendo con yield de 8.9%, 2 de diciembre de 2021, <pdf> 

▪ Flash: Nemak Investor Day. Transformándose para crecer, 10 de noviembre de 2021, <pdf> 

▪ Flash AMX: Aumentará retorno a los accionistas, 1 de noviembre de 2021, <pdf> 

▪ Flash ALPEK: Aprueba dividendo, 2.4% yield, 29 de octubre de 2021, <pdf> 

▪ Flash NEMAK: Reduce guía 2021 ante impacto por la crisis de semiconductores, 19 de octubre de 2021, 
<pdf> 

▪ Flash: CEMEX Day II, confirma perspectiva positiva a pesar de los retos, 7 de octubre de 2021, <pdf> 

▪ Flash ALFA: Sigma venderá sus plantas en Bélgica y Países Bajos, 7 de octubre de 2021, <pdf> 

▪ Flash AMX: Día con Inversionistas, consolidando la estrategia hacia el 5G con un sólido balance, 5 de 
octubre de 2021, <pdf> 

Deuda Corporativa 

▪ Evolución TFOVIS / FOVISCB: 1T22, 17 de mayo de 2022, <pdf> 

▪ Parámetro, 16 de mayo de 2022, <pdf> 

▪ En el Horno, 16 de mayo de 2022, <pdf> 

▪ Lo Último en Deuda Corporativa: ABRIL 2022, 5 de mayo de 2022, <pdf> 

▪ PEMEX – Avance en resultados por el incremento en precios del crudo, 2 de mayo de 2022, <pdf> 

▪ Sectorial arrendadoras y crédito automotriz 4T21, 18 de marzo de 2022, <pdf> 
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https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/FlashAlpekGuia2022.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Flash_Cemex_ProgramaInnovacionDigital_080222.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Flash_Alpek_20220201Octal.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Flash_Walmex_20220124.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Flash_Alfa_20220112Sigma.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Flash_Pinfra_Dividendo_100122.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/FCFE_Distribucion4T21_211221.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Flash_Oma_Propone%20atractivo%20dividendo_021221.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Flash_Nemak_20211110NDay.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Flash_AMX%20aumenta%20retorno%20a%20sus%20accionistas.pdf
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https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Flash_CEMEXDayII_071021.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Flash_Alfa_20211007Sigma.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Flash_Amx_Dia%20del%20inversionista.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisdedeudacorporativa/1T22/20220517_TFOVIS_1T22.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisdedeudacorporativa/20220516_Parametro.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisdedeudacorporativa/20220516_HORNO.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisdedeudacorporativa/20220505_Mensual_ABR22.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisdedeudacorporativa/1T22/20220502_Pemex_1T22.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisdedeudacorporativa/4T21/20220318_Arrendadoras_4T21.pdf


 
 
 

 

 

▪ Sectorial arrendadoras y crédito automotriz 3T21, 16 de diciembre de 2021, <pdf> 

▪ SHCP anunció estrategia de apoyo en favor de PEMEX, 6 de diciembre de 2021, <pdf> 

▪ Moody’s redujo calificaciones de PEMEX y mantiene perspectiva en Negativa, 28 de julio de 2021, <pdf> 

▪ Evolución CEDEVIS: 4T20, 9 de marzo de 2021, <pdf> 

▪ Pemex recibió un estímulo fiscal adicional por $73,280 millones, 22 de febrero de 2021, <pdf> 

▪ Evolución de Spreads: Enero 2021, 9 de febrero de 2021, <pdf> 

▪ Impactos de la pandemia en 2020, 17 de diciembre de 2020, <pdf> 

▪ Tutorial de Calificaciones Crediticias, 17 de diciembre de 2020,<pdf>  

▪ Intercambio de activos de Pemex por Bonos de Desarrollo del Gob Federal, 15 de diciembre de 2020, 
<pdf> 

 

Nota: Todas nuestras publicaciones pueden encontrarse en esta liga 
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https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisdedeudacorporativa/REPORTES_ESPECIALES/20210222_Pemex_BeneficioFiscal.pdf
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https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisdedeudacorporativa/REPORTES_ESPECIALES/20201217_ActualizacionCOVID.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisdedeudacorporativa/Tutoriales/20201217_Tutorial%20de%20Calificaciones_2020.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisdedeudacorporativa/REPORTES_ESPECIALES/20201215_Pemex_Monetizacion_titulos.pdf
https://www.banorte.com/wps/portal/ixe-xima/Home/inicio/!ut/p/a1/pdCxCsIwEMbxZ_EJcqZJU8ezahITbVWKNYt0koJWB_H5PaWT0HTwtsD_B-FjgdUsdM2rvTTP9t411887pGfNp5lJcnDFwiWAdiervSi18EDBiQIYOIQfX7k5-RWiV9ZujOr9ULBUUe_liDd_egpivhQjnoKR_Y4sfJNcoxHKAxRCc8BsuxYHOeNg0z6ITRz9JG34uFV0NbQWJ28Nlb5d/?uri=nm:oid:analisis-economico


 

 
 

 

 

Certificación de los Analistas. 
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, David Alejandro Arenas Sánchez, 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. 

 

Declaraciones relevantes. 
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. 
 

Remuneración de los Analistas. 

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. 

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. 

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

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. 

Tenencia de valores y otras revelaciones. 

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. 

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. 

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. 
 

Determinación de precios objetivo 

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. 

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. 
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Carlos Alberto Arciniega Navarro Director General Adjunto Tesorería carlos.arciniega@banorte.com (81) 1103 - 4091 

Gerardo Zamora Nanez 
Director General Adjunto Banca Transaccional y 
Arrendadora y Factor 

gerardo.zamora@banorte.com (81) 8173 - 9127 

Jorge de la Vega Grajales Director General Adjunto Gobierno Federal jorge.delavega@banorte.com (55) 5004 - 5121 

Luis Pietrini Sheridan Director General Adjunto Banca Patrimonial y Privada luis.pietrini@banorte.com (55) 5249 - 6423 

Lizza Velarde Torres Director Ejecutivo Gestión Banca Mayorista lizza.velarde@banorte.com (55) 4433 - 4676 

Osvaldo Brondo Menchaca Director General Adjunto Bancas Especializadas osvaldo.brondo@banorte.com (55) 5004 - 1423 

Raúl Alejandro Arauzo Romero Director General Adjunto Banca Transaccional alejandro.arauzo@banorte.com (55) 5261 - 4910 

René Gerardo Pimentel Ibarrola 
Director General Adjunto Banca Corporativa e 
Instituciones Financieras 

pimentelr@banorte.com (55) 5004 - 1051 

Ricardo Velázquez Rodríguez Director General Adjunto Banca Internacional rvelazquez@banorte.com (55) 5004 - 5279 

Víctor Antonio Roldan Ferrer   Director General Adjunto Banca Empresarial victor.roldan.ferrer@banorte.com (55) 1670 - 1899 
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