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En México, el PIB preliminar del 1T22 se ubicó en 0.9% t/t, ligeramente menor a lo 
esperado, pero regresando a la tendencia de crecimiento. Esperamos que los 
indicadores del IMEF de abril muestren que continúa el crecimiento, mientras que las 
remesas de marzo habrían mantenido su fortaleza. Además, esperamos datos mixtos 
de la demanda doméstica para febrero. En el entorno internacional, la atención estará 
en las decisiones de política monetaria de varios bancos centrales, entre ellos el Fed, 
donde estimamos que se anuncie un alza de 50pb y el Copom donde esperamos un 
incremento de 100pb en la tasa Selic. 

Estrategia de Renta Fija y Tipo de Cambio 

Los bonos soberanos finalizaron abril extendiendo las presiones del 1T22; sin 
embargo, los mayores ajustes estuvieron concentrados en instrumentos de mayor 
plazo. El Treasury y el Bono M de 10 años cerraron en máximos desde 2018 en 2.94% 
(+4pb s/s) y 9.09% (+26pb s/s), respectivamente.  Si bien las tasas ya han integrado 
una trayectoria de alzas de 50pb en las siguientes 4 decisiones, los comentarios de 
Jerome Powell serán de gran relevancia para consolidar el escenario impulsando un 
mayor aplanamiento en las curvas. En el mercado cambiario, el dólar se fortaleció con 
el DXY avanzando 2.0% s/s y marcando en el intradía del jueves su nivel más alto en 
20 años. En tanto, el peso mexicano hiló su segunda semana de pérdidas marcando su 
nivel más débil en 20.64 y posteriormente cerró en 20.43 por dólar, equivalente a una 
depreciación de 1.0% s/s. Para la siguiente semana, estimamos un rango de operación 
entre: USD/MXN 20.20 y 20.90.   

En el Mercado Accionario 

Abril concluyó con importantes tomas de utilidades en las bolsas. En la muestra de 30 
índices que seguimos habitualmente se mostró una caída promedio en dólares del 
7.5%, donde el IPC registró el peor ajuste mensual en los últimos dos años. La 
siguiente semana la atención estará volcada en la decisión del FOMC por lo que la 
volatilidad seguirá muy presente. Mientras tanto, la temporada de resultados 
corporativos ha tenido un sesgo favorable. En EE.UU. ya contamos con ~53% de las 
cifras de empresas del S&P500 y aunque las sorpresas han sido positivas (81.2% sobre 
utilidades), la expectativa para los próximos trimestres ha decepcionado. En México 
los reportes casi concluyen con un balance favorable, alineado a lo esperado. Se 
observan presiones en márgenes ante el entorno inflacionario, pero las estrategias han 
ayudado a mitigar los efectos negativos.   

En el Mercado de Deuda Corporativa 

En la semana no se presentaron subastas en el mercado de deuda corporativa de largo 
plazo, cerrando el mes de abril con un monto emitido de $4,963 millones 77% por 
debajo de lo observado en el mismo mes de 2021, causado principalmente por un 
efecto calendario adverso por la baja actividad en el periodo vacacional. En este 
sentido, durante mayo esperamos un repunte en la colocación con hasta $17,600 
millones de acuerdo con lo observado en el pipeline, donde destacamos la intención 
de Unifin Financiera de regresar al mercado de largo plazo con hasta $7,000 millones. 
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Calendario Información Económica Global 
Semana del 2 al 6 de mayo de 2022 

 

 Hora  Evento Periodo Unidad Banorte Consenso Previo 

Lu
n 
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02:55 ALE PMI manufacturero* abr (F) índice -- 54.1 54.1 

03:00 EUR PMI manufacturero* abr (F) índice -- 55.3 55.3 

08:00 BRA PMI manufacturero* abr índice -- -- 52.3 

08:45 EUA PMI manufacturero* abr (F) índice 59.7 59.7 59.7 

09:00 MEX Remesas familiares mar mdd 4,737.4 4,738.0 3,910.0 

09:00 MEX Encuesta de expectativas (Banxico) 

09:00 EUA ISM manufacturero* abr (F) índice 57.5 57.6 57.1 

12:00 MEX PMI manufacturero (IMEF)* abr índice 52.6 -- 52.3 

12:00 MEX PMI no manufacturero (IMEF)* abr índice 53.0 -- 52.8 

M
ar
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03:30 GBR PMI manufacturero* abr (F) índice -- 55.3 55.3 

04:00 EUR Tasa de desempleo* mar % -- 6.8 6.8 

07:00 BRA Producción industrial mar % a/a -- -2.7 -4.3 

07:00 BRA Producción industrial* mar % m/m -- -- 0.7 

09:00 MEX Reservas internacionales 29 abr mmd -- -- 199.5 

09:00 EUA Ordenes de fábrica* mar % m/m -- 1.1 -0.5 

09:00 EUA    Ex transporte* mar % m/m -- -- 0.4 

09:00 EUA Ordenes de bienes duraderos* mar (F) % m/m -- 0.8 0.8 

09:00 EUA    Ex transporte* mar (F) % m/m -- 1.1 1.1 

11:30 MEX Subasta de Valores Gubernamentales: Cetes 1, 3, 6 y 12 meses, Bono M 5 años (Mar'27), Udibono 3 años (Dic'26) y Bondes F 1, 2, y 3 años 

 EUA Venta de vehículos** abr miles -- 13.9 13.3 

M
ié
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01:00 ALE Balanza comercial mar mme -- 10.0 11.0 

02:55 ALE PMI servicios* abr (F) índice -- 57.9 57.9 

02:55 ALE PMI compuesto* abr (F) índice -- 54.5 54.5 

03:00 EUR PMI servicios* abr (F) índice -- 57.7 57.7 

03:00 EUR PMI compuesto* abr (F) índice -- 55.8 55.8 

04:00 EUR Ventas al menudeo* mar % m/m -- -0.2 0.3 

06:00 MEX Confianza del consumidor* abr índice 44.2 -- 43.9 

07:15 EUA Empleo ADP* abr miles 380 400 455 

07:30 EUA Balanza comercial* mar mmd -- -107.0 -89.2 

08:45 EUA PMI servicios* abr (F) índice 54.7 54.7 54.7 

08:45 EUA PMI compuesto* abr (F) índice 55.1 55.1 55.1 

09:00 EUA ISM servicios* abr índice 58.5 58.5 58.3 

13:00 EUA Decisión de política monetaria (FOMC) - rango superior 4 may % 1.00 1.00 0.50 

13:00 EUA Decisión de política monetaria (FOMC) - rango inferior 4 may % 0.75 0.75 0.25 

13:00 EUA Tasa de interés sobre excedente de reservas (IOER) 4 may % 0.90 0.90 0.40 

13:30 EUA Conferencia del presidente del Fed, Jerome Powell, tras la decisión de política monetaria 

16:30 BRA Decisión de política monetaria (COPOM) 4 may % 12.75 12.75 11.75 

20:45 CHI PMI servicios (Caixin)* abr índice -- 41.0 42.0 

20:45 CHI PMI compuesto (Caixin)* abr índice -- -- 43.9 

Ju
e 
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03:30 GBR PMI servicios* abr (F) índice -- 58.3 58.3 

06:00 GBR Decisión de política monetaria (BoE) 5 may % -- 1.000 0.750 

07:30 EUA Solicitudes de seguro por desempleo* 30 abr miles 185 180 180 

14:30 MEX Encuesta de expectativas (Citibanamex) 

17:00 CHL Decisión de política monetaria (BCCh) 5 may % -- -- 7.00 

V
ie
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01:00 ALE Producción industrial* mar % m/m -- -1.2 0.2 

06:00 MEX Inversión fija bruta feb % a/a 1.8 -- 8.6 

06:00 MEX Inversión fija bruta* feb % m/m -3.0 -- 2.2 

06:00 MEX Consumo privado feb % a/a -- -- 6.9 

06:00 MEX Consumo privado* feb % m/m -- -- 0.3 

07:30 EUA Nómina no agrícola* abr miles 400 385 431 

07:30 EUA Tasa de desempleo* abr % 3.6 3.5 3.6 

08:15 EUA Williams del Fed da comentarios de apertura en evento del Fed de Nueva York  

14:00 EUA Crédito al consumo* mar mmd -- 25.0 41.8 

14:00 EUA Bostic del Fed da un discurso en la Universidad de Georgia Tech  

18:15 EUA Bullard y Waller del Fed, hablan en panel del Hoover Institute  

19:00 EUA Daly del Fed da un discurso en la Universidad de Utah Valley  

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 la última semana de abril con elevada volatilidad en los mercados 
financieros. Los inversionistas asimilaron una plétora de reportes corporativos en 
diferentes regiones, algunos de ellos mostraron el impacto de la inflación y 
disrupción en las cadenas de suministro provocando reacciones negativas. No 
obstante, la información del 53% de las empresas del S&P500 registra una tasa 
de sorpresas positivas del 81.2%. Además, los participantes del mercado 
estuvieron atentos al conflicto bélico en Ucrania. En datos económicos destacó el 
PIB de EE.UU., sorprendiendo a la baja, pero el reporte es más fuerte de lo que 
aparenta; mientras que en México la economía ganó cierto dinamismo en el 1T22, 
por lo que reiteramos nuestro pronóstico para todo 2022 en 2.1%.   

La atención de los tomadores de decisiones se centrará la próxima semana en las 
decisiones de política monetaria del Fed y del Banco de Inglaterra, en donde se 
espera en ambos casos aumentos en la tasa de referencia. Además, también 
contaremos con los anuncios de los bancos centrales en Australia, Brasil, 
Noruega, República Checa, Chile y Polonia. Otros temas muy relevantes será la 
publicación de los reportes de empleo en Estados Unidos, así como la temporada 
de reportes corporativos trimestrales, con información de 158 empresas del 
S&P500 en EE.UU. y 3 compañías en México. Además, habrá un especial interés 
por las noticias relacionadas al conflicto en Ucrania, junto con la reunión de la 
OPEP, y la sesión de la ONU en donde EE.UU. tomará la presidencia rotativa del 
Consejo de Seguridad. 

En cuanto al resto de la agenda económica, en EE.UU. también se publicarán 
órdenes de fábrica, crédito al consumo, balanza comercial, el ISM de manufactura 
y de servicios, ventas de vehículos y solicitudes semanales de seguro por 
desempleo. En otras regiones, destacamos indicadores de sentimiento empresarial 
PMI en China; ventas al menudeo en la Eurozona; producción industrial y balanza 
comercial en Alemania; y producción industrial en Brasil. En México lo más 
importante vendrá de la publicación de la inversión fija bruta, consumo privado, 
remesas familiares, el indicador del IMEF, confianza del consumidor y las 
encuestas de expectativas del sector bancario y Banxico. 

Me despido recomendándote nuestra más reciente edición semanal del podcast 
Norte Económico, con el análisis de la coyuntura actual del mercado de las 
materias primas con Alfonso Martín, Director de la Mesa de Commodities en 
Bank of America. 

Un fuerte abrazo, 

Alejandro Padilla
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https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20220428PIB1T22_P.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20220429_PIB_Preliminar_1T22.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20220429_Semana_en_EEUU.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20220429_Semana_cifras.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/Podcast/20220427_NorteEconomico_T4_Episodio13.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/Podcast/20220427_NorteEconomico_T4_Episodio13.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/Podcast/20220427_NorteEconomico_T4_Episodio13.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  1.6 0.8 2.4 3.4 

  Consumo privado -10.5 7.4 4.2  -4.7 23.3 8.9 5.7  4.3 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  5.5 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 3.4  6.3 6.7 2.3 6.9 2.1 2.4 2.3 2.3 

  Consumo privado -3.9 7.9 3.0  11.4 12.0 2.0 2.5 2.5 2.6 2.6 2.4 

  Inversión fija  -1.8 7.8 2.9  13.0 3.3 -0.9 2.7 3.4 3.6 4.1 4.1 

  Exportaciones -12.9 4.5 7.3  -2.9 7.6 -5.3 22.4 6.1 5.3 6.1 4.9 

  Importaciones -9.3 14.0 6.0  9.3 7.1 4.7 17.9 6.1 4.5 5.9 4.9 

Precios al consumidor (% anual) 1.2 4.7 7.5  1.9 4.8 5.3 6.7 7.8 7.7 7.6 6.7 

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 1,685 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 8.35  4.09 4.29 4.72 5.51  6.47 7.35 7.85 8.35 

TIIE – 28 días (% anual) 4.48 5.72 8.60  4.28 4.53 4.75 5.72  6.72 7.60 8.10 8.60 

IPC (pts)  44,067 53,272 58,000  47,246 50,290 51,386 53,272  56,536   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  4,530   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 1,800  1,708 1,770 1,757 1,829  1,937 1,850 1,850 1,800 

Petróleo – WTI (US$ / barril) 48.52 75.21 80.00  59.16 73.47 75.03 75.21  100.28 97.00 86.21 80.00 

LIBOR – 1 mes (% anual) 0.14 0.10 2.20  0.11 0.10 0.08 0.10  0.45 1.26 1.70 2.20 

LIBOR – 6 meses (% anual) 0.26 0.34 2.33  0.21 0.16 0.16 0.34  1.47 1.38 1.83 2.33 

* 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 51,418  -3.3  -9.1  -3.5  -8.4  5.2  

INTERNACIONAL 

IBOVESPA 107,876  -2.9  -10.1  2.9  -10.1  -10.2  

IPSA (Chile) 4,778  -1.8  -3.2  10.9  -2.8  5.2  

Dow Jones (EE.UU.) 32,977  -2.5  -4.9  -9.2  -6.6  -3.2  

NASDAQ (EE.UU) 12,335  -3.9  -13.3  -21.2  -15.6  -12.4  

S&P 500 (EE.UU) 4,132  -3.3  -8.8  -13.3  -10.8  -1.9  

TSE 300 (Canada) 20,762  -2.0  -5.2  -2.2  -6.0  7.8  

EuroStoxxx50 (Europa) 3,803  -1.0  -2.6  -11.5  -5.0  -4.9  

CAC 40 (Francia) 6,534  -0.7  -1.9  -8.7  -3.8  3.7  

DAX (Alemania) 14,098  -0.3  -2.2  -11.2  -4.9  -7.0  

FT-100 (Londres) 7,545  0.3  0.4  2.2  0.1  8.4  

Hang Seng (Hong Kong) 21,089  2.2  -4.1  -9.9  -4.3  -26.6  

Shenzhen (China) 4,016  0.1  -4.9  -18.7  -6.1  -21.6  

Nikkei225 (Japón) 26,848  -2.6  -3.5  -6.8  -5.0  -7.6  

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

Peso mexicano 20.43  -1.0  -2.7  0.5  -2.2  -1.9  

Dólar canadiense 1.28  -1.1  -2.7  -1.6  -2.7  -4.4  

Libra esterlina 1.26  -2.1  -4.3  -7.1  -4.0  -9.8  

Euro 1.05  -2.3  -4.7  -7.3  -4.9  -13.0  

Yen japonés 129.70  -0.9  -6.2  -11.3  -5.3  -16.0  

Real brasileño 4.97  -3.5  -4.6  12.1  -4.3  7.4  

MERCADO DE METALES 
(dólares por onza) 

Oro-Londres 1,890  -2.9  -1.8  3.8  -1.9  7.1  

Plata-Londres 23.16  -6.0  -6.7  0.3  -7.0  -10.5  

Petróleo 
(dólares por barril) 

Barril de Brent 109.3  2.5  1.3  40.6  -0.8  59.5  

Barril de WTI 104.2  2.1  3.9  38.6  -0.0  60.3  

MERCADO DE DINERO 
Nivel Cambio en pb Últimos 

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

LIBOR 3 meses 1.29  9  32  108  29  110  

Treasury 2 años 2.71  2  38  198  35  255  

Treasury 5 años 2.95  1  50  169  46  209  

Treasury 10 años 2.93  1  60  142  54  130  

NACIONAL 

Cetes 28d 6.74 10 27 122 29 262 

Bono M 3 años 9.09 3 76 171 66 355 

Bono M 10 años 9.09 26 85 152 78 222 

Bono M 30 años 9.23 35 86 117 80 140 

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 566.45 -0.24 -0.77 -0.83 -0.69 1.21 

S&P/VLMR Corporativo 'AAA' Variable 421.24 0.09 0.51 2.42 0.62 6.54 

S&P/VLMR Corporativo 'AAA' Fija 736.80 0.00 0.00 -0.73 0.00 0.59 

S&P/VLMR Corporativo 'AAA' Fija Real 753.30 -1.10 -0.71 -2.51 -0.30 2.62 

INTERNACIONALES             

US Corporate Bond Index 3,095.06 0.25 -4.74 -12.16 -4.74 -9.73 

US Corporate High Yield Bond Index 2,270.06 -0.43 -2.94 -7.77 -3.03 -4.73 

EM Investment Grade 473.87 -0.15 -3.82 -14.32 -3.81 -12.12 

EM High Yield 1,267.44 -0.73 -3.44 -9.86 -3.35 -12.03 

 

5



Estrategia de Mercados 

▪ Atención en la decisión de política monetaria del Fed y otros bancos
centrales, publicación de cifras económicas en distintas regiones,
incluyendo el empleo en EE.UU. y reportes corporativos

▪ En renta fija, las curvas descuentan un alza de 50pb para las siguientes
decisiones del Fed y Banxico. Para el MXN esperamos una operación para
la siguiente semana entre 20.20 y 20.90 por dólar

▪ Abril concluye con caídas generalizadas en los principales índices
accionarios y el IPC registra su peor rendimiento en dos años. Mientras
tanto, el balance de la temporada de reportes ha sido positivo

▪ En el mercado de deuda corporativa no se colocaron bonos de LP,
cerrando abril con un monto emitido de $4,963 millones (-77% a/a)

Concluye el mes de abril con pérdidas importantes y volatilidad en la mayoría de 
los activos financieros. En este periodo, los inversionistas asimilaron un tono 
hawkish de los miembros del Fed y otros bancos centrales, un escalamiento en el 
conflicto bélico en Ucrania, confinamientos por una ola de contagios en China, 
presiones inflacionarias por alzas en los energéticos y otras materias primas en 
combinación con disrupciones en la cadena de suministros e información 
económica. Adicionalmente, la temporada de reportes ha ofrecido abundante 
información sobre la salud de las compañías y el consumidor, algunas han revisado 
sus guías a la baja sorprendiendo negativamente a los participantes del mercado. 
En el balance semanal, la curva de Bonos M registró pérdidas de 19pb en promedio, 
concentradas en los nodos de mayor duración con ajustes de hasta +35pb, el peso 
se depreció 1.0% a 20.43 por dólar y la bolsa cayó 3.3% a 51,418pts. 

La próxima semana la atención estará en la decisión de política monetaria del 
FOMC –en la que esperamos un alza de 50pb en la tasa de los Fed funds– y en la 
conferencia de prensa de Jerome Powell. Adicionalmente, Reino Unido, Australia, 
Brasil, Chile, República Checa, Noruega y Polonia anunciarán lo propio. Además, 
la agenda económica incluye cifras de empleo, balanza comercial y encuestas PMIs 
en EE.UU. mientras que, en México conoceremos los indicadores del IMEF y la 
encuesta de expectativas de Banxico, entre lo más relevante. También estaremos 
atentos a los resultados corporativos, así como a la evolución del conflicto en 
Ucrania y los efectos de los confinamientos por COVID-19 en China. 
Índice de volatilidad de la Bolsa de Opciones de Chicago (VIX) 
Puntos 

 
Fuente: Bloomberg 
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TASAS Y DIVISAS: Los bonos soberanos cierran 
abril extendiendo las pérdidas del 1T22 y el MXN 
hiló su segunda semana de pérdidas  

Durante la semana, los inversionistas continuaron 
evaluando el impacto económico de la guerra en 
Ucrania y la pandemia tras una inesperada 
contracción en el PIB de EE.UU., mientras que cifras 
de gasto mejores a lo esperado en dicho país 
brindaron mayor soporte a las expectativas de un Fed 
más hawkish. En este contexto, los Treasuries 
norteamericanos fluctuaron entre ganancias y 
pérdidas, cerrando con un balance semanal negativo 
de 4pb, en promedio, impulsado por los movimientos 
de +10pb el viernes. El Treasury de 10 años cotizó 
entre 2.71% y 2.94% finalizando en la parte superior 
del rango (+4pb), mientras que la nota de 2 años 
repuntó a máximos desde finales de 2018 en 2.72% 
(+6pb).  

Durante abril, los bonos soberanos extendieron las 
presiones del 1T22; sin embargo, en esta ocasión los 
mayores ajustes estuvieron concentrados en los 
instrumentos de mayor duración como se observa en 
la gráfica de abajo. En particular, la curva de 
Treasuries perdió +41pb en el extremo corto y +58pb 
en el extremo largo, en promedio. Esta dinámica 
moderó ligeramente el fuerte sesgo de aplanamiento 
observado en el primer trimestre del año.   

Desempeño de bonos de países seleccionados 
Δ Puntos base en abril 

Fuente: Bloomberg, Banorte 

A nivel local, los Bonos M de corto plazo se 
depreciaron 58pb durante abril, mientras que los de 
mayor plazo ajustaron +88pb, en promedio. En la 
semana, las pérdidas promediaron 19pb. La referencia 
de 10 años superó la figura de 9.00% por primera vez 

desde finales de 2018, cerrando hoy en 9.09% (+26pb 
s/s). De igual manera, la referencia de mayor plazo 
repuntó a máximos de 40 meses finalizando en 9.23% 
(+35pb s/s). Ante un desempeño más débil en las tasas 
locales vs norteamericanas, la prima de riesgo regresó 
a niveles de 626pb el jueves para cerrar hoy en 615pb 
desde 593pb la semana previa.  

Bono M de 10 años 
% 

Fuente: PiP, Banorte 

Por su parte, la curva de TIIE-28 se mantiene 
invertida a partir de la referencia de 2 años (26x1), la 
cual cotiza en máximos de 17 años en 9.25% (+2pb 
s/s) tras un ajuste de +70pb en el mes.  En tanto, los 
Cetes se depreciaron 11pb, en promedio, en la semana 
y 46pb en el mes, mientras los Udibonos ajustaron 
+24pb y +61pb, en los mismos periodos.

Los elevados niveles de inflación y las prevalecientes 
disrupciones en las cadenas de suministros derivadas 
de la guerra en Ucrania y los confinamientos en China 
han consolidado las expectativas de una postura más 
hawkish para los bancos centrales. En este sentido, el 
mercado espera un alza de 50pb por parte de la 
Reserva Federal el próximo miércoles y descuenta 
movimientos similares para las siguientes tres 
decisiones de política monetaria. Estas expectativas 
se han contagiado al mercado local donde la curva 
incorpora cuatro alzas consecutivas de 50pb en las 
reuniones de mayo, junio, agosto y septiembre. Si 
bien las tasas ya han integrado una trayectoria de alzas 
de 50pb, los comentarios de Jerome Powell serán de 
gran relevancia para consolidar el escenario 
impulsando un mayor aplanamiento en la curva de 
Treasuries. Con ello, las tasas locales continuarán 
guardando una elevada sensibilidad a sus pares 
norteamericanos replicando los movimientos bajo 
magnitudes más amplias. Esperamos que el Bono M 
de 10 años, May’31, cotice entre 8.90% y 9.25%.  

56

81

51

65

27
35

19
27 31

51

0

20

40

60

80

100

2a 10a 2a 10a 2a 10a 2a 10a 2a 10a

México Brasil Alemania Reino Unido Estados
Unidos

5.00

5.50

6.00

6.50

7.00

7.50

8.00

8.50

9.00

9.50

ene.-17 ene.-18 ene.-19 ene.-20 ene.-21 ene.-22

9.09% 

7

https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20220428PIB1T22_P.pdf


El dólar extendió el rally alcanzando máximos no 
vistos en 20 años  

En la última semana de abril, el sentimiento de 
aversión al riesgo definió la tendencia del mercado 
cambiario. El panorama para las divisas luce 
complicado ante la expectativa de una política 
monetaria más restrictiva por parte del Fed, los 
confinamientos en China impactando las cadenas de 
suministro y un escalamiento del conflicto en Ucrania 
afectando la cotización de los energéticos. Así, el 
dólar se fortaleció con el DXY avanzando 2.0% s/s y 
marcando en el intradía del jueves su nivel más alto 
en 20 años. Por el contrario, las divisas desarrolladas 
y emergentes registraron un desempeño negativo. En 
el primer grupo NOK (-4.5%) fue la más débil, 
marcando el jueves su nivel más bajo desde 
noviembre 2020 y en el segundo grupo, HUF (-4.1%) 
lideró las pérdidas. Por el contrario, RUB (+6.9%) 
destacó entre sus pares emergentes, la apreciación se 
relaciona con el control de capitales establecido por el 
gobierno y una operación limitada por las sanciones 
internacionales. El peso mexicano hiló su segunda 
semana de pérdidas marcando su nivel más débil en 
20.64 y posteriormente cerró en 20.43 por dólar, 
equivalente a una depreciación de 1.0% s/s. El rango 
de operación fue de 48 centavos menor a los 62 de la 
semana previa e igual al promedio de las últimas 
cuatro semanas.         

La próxima semana los reflectores se centrarán en el 
comunicado de la decisión de política monetaria del 
Fed y en la conferencia de Jerome Powell. En nuestra 
opinión, un tono más hawkish podría incentivar el 
apetito por la divisa estadounidense, extendiendo el 
rally acumulado en el año de +7.9% en el índice 
DXY. Así, el mercado continuará calibrando sus 
expectativas, actualmente descuenta una trayectoria 
más agresiva para la tasa de Fed funds vs las tasas de 
referencia de otros bancos centrales siendo el 
principal elemento de fortaleza del dólar. Para el peso 
mexicano, no descartamos una operación con 
volatilidad, ya que en la semana vulneró los PM de 
50, 100 y 200 días. Para la siguiente semana, 
estimamos un rango de operación entre: USD/MXN 
20.20 y 20.90. Sin embargo, si el tono del Fed es 
mucho más hawkish y la perspectiva de presiones 
inflacionarias continúa no descartamos que el cruce 
se acerque al psicológico de 21.00 por dólar.  

MERCADOS ACCIONARIOS: Abril concluye 
con caídas generalizadas, ante los retos por la 
situación en Ucrania, China y el Fed más 
restrictivo. Los reportes en México están por 
concluir con un balance positivo  
Rendimiento acumulado durante abril 2022 
Var % en dólares 

Fuente: Bloomberg

El mes de abril concluyó con tomas de utilidades 
prácticamente generalizadas en las bolsas, que se 
acentuaron en la última sesión ante el fuerte 
sentimiento de aversión al riesgo. El ánimo de los 
inversionistas a lo largo del mes continuó reflejando 
mucha cautela ante: (1) el conflicto en Ucrania que 
sigue sin ceder, con la posibilidad de mayores 
sanciones contra Rusia y un fuerte impacto en los 
precios de los energéticos, materias primas y 
alimentos; (2) las restricciones en China ante el alza 
en contagios y la posible afectación sobre el 
crecimiento económico global, exacerbando 
interrupciones en las cadenas de suministro; (3) la 
expectativa de una postura mucho más restrictiva por 
parte del Fed, con la siguiente decisión de política 
monetaria a escasos días; y finalmente, (4) una 
temporada de reportes corporativos que, aunque en el 
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balance ha sido positiva, ha brindado algunas señales 
respecto del potencial efecto que los primeros tres 
puntos pudieran tener sobre las estimaciones en 
utilidades para los próximos trimestres. De esta 
manera, en la muestra de 30 índices que seguimos 
habitualmente se registró una disminución promedio 
en dólares de 7.5%, con una marcada volatilidad 
sobre todo en los últimos días, donde el VIX llegó a 
tocar un máximo de 33.52pts el pasado martes 26 de 
abril y cerrando apenas por debajo en 33.40pts en la 
última sesión. En esta ocasión, las mayores caídas las 
observamos en Brasil (-13.9%), el Nasdaq (-13.3%), 
el MSCI Latam (-13.2%) y Perú (-11.8%). En EE.UU. 
el ajuste para el S&P500 fue de -8.8% y para el Dow 
de -4.9%. En México, el IPC disminuyó 11.2% en 
dólares (-9.1% nominal), siendo el quinto peor 
rendimiento en la muestra, y el mes con la mayor 
caída en 2 años. El único índice que subió fue el de 
Rusia (+3.8%), tras la disminución acumulada que 
traía en el año, al cierre de marzo, del 34.3%.  

La siguiente semana la atención estará volcada en la 
reunión del FOMC por lo que la volatilidad seguirá 
muy presente. Desde nuestro punto de vista, la 
información que venga acompañada de la decisión 
será muy relevante y podría en algún punto ayudar a 
aligerar el sentimiento de aversión al riesgo que ha 
permeado en los últimos días, al menos al brindar 
mayor claridad por el momento, siempre y cuando no 
haya mayores sorpresas. Con ello en mente, 
consideramos un rango de operación para la próxima 
semana en el IPC entre los 50,500 y 52,500pts, tras un 
cierre semanal en los 51,418 pts.  

Nos encontramos a la mitad de los reportes en 
EE.UU. La temporada de resultados sigue avanzando 
de manera acelerada. Al cierre de esta edición, 
contamos con ~53% de los resultados de empresas del 
S&P500 y se acumula un alza en las utilidades del 
0.5% vs. un incremento del 5.7%e. Por su parte, la 
tasa de sorpresas positivas sobre la expectativa en 
utilidades se ubica en 81.2%, por arriba del nivel 
promedio de los últimos 5 años de 76.9% y 
manteniéndose cerca del promedio de los últimos 2 de 
~82%, tal como lo explicamos la semana anterior. La 
atención se concentró en los resultados de las mayores 
empresas de tecnología como Alphabet, Amazon, 
Apple, Meta Platforms, con cifras mixtas, y algunas 
sorpresas positivas en el caso de las dos últimas, pero 

en general, con una expectativa para los próximos 
trimestres de cautela, ante los retos que implican los 
cuellos de botella en las cadenas de suministro y el 
impacto inflacionario sobre los costos, así como el 
menor crecimiento para los ingresos. Otra noticia que 
destacó esta semana y que añadió volatilidad para el 
sector tecnológico fue la adquisición de Twitter, por 
parte de Elon Musk, por un monto de US$44,000 
millones, siendo una de las compras apalancadas más 
grandes en la historia. Lo anterior afectó la cotización 
de las acciones de Tesla, luego de que Musk vendiera 
alrededor de US$8.5 billones para financiar la 
adquisición. 

En los siguientes días el flujo de reportes seguirá 
siendo relevante. La siguiente semana se publicarán 
cifras de 158 empresas del S&P500, destacando 
American International Group, Booking Holdings, 
CVS Health, ConocoPhilips, DuPont de Nemours, 
Emerson Electric, MetLife, Pfizer y Starbucks.  

Una semana de abundante información 
corporativa en México. La mayor parte de las 
empresas dieron a conocer sus cifras del 1T22 en la 
semana que concluye. Dicho lo anterior, podemos 
afirmar que el balance es favorable, alineado a lo 
esperado en términos generales, y con algunas 
sorpresas positivas, a pesar de los retos que 
prevalecen. Se observan presiones en márgenes ante 
el entorno inflacionario, pero las estrategias 
implementadas han ayudado a mitigar los efectos 
negativos. Hasta el momento el avance en los ingresos 
es del 15.5% (+4.3% vs estimado) y en el EBITDA 
del 12.4% vs (+2.6% vs. estimado). 

El próximo lunes 2 de mayo es el último día para que 
las empresas puedan publicar sus cifras del 1T22. 
Pero habiendo reportado ya la mayoría, solo 
esperamos las cifras de Femsa y Pemex, entre las más 
relevantes.  

A continuación, mencionamos los puntos más 
destacables de los reportes más sobresalientes: 
Dentro de las cifras que más sorprendieron 
favorablemente tenemos las del sector de 
Petroquímicos. En Alpek, el entorno favorable de 
precios y márgenes arriba de lo estimado dieron 
impulso al EBITDA, en niveles récord tanto en 
Poliéster como en Plásticos y Químicos. La solidez 
financiera sigue siendo destacable. La compañía 
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incrementó su guía en EBITDA comparable en 21% 
a US$1,250 millones, ante la fortaleza esperada en 
márgenes. Tras los resultados positivos, Alfa 
consecuentemente también incrementó su Guía 
EBITDA 2022 en 17% a US$2,283 millones (+24.3% 
a/a), mientras el descuento sobre el VNA ~30% es 
atractivo. En Orbia, los resultados también superaron 
expectativas, con una importante recuperación en 
prácticamente todos los segmentos de negocio, 
resaltando Dura-Line, Polymer Solutions y Koura. A 
pesar de los retos, las estrategias implementadas han 
mitigado presiones en costos. Las dinámicas se 
mantienen favorables por lo que subió su guía en 
EBITDA 2022 ~9% a US$1,900 millones.  

En el Sector Financiero resaltaron los números de 
Gentera. La recuperación no deja de sorprender, 
ahora al reportar una utilidad por $1,005 millones, por 
arriba de lo esperado, y con indicadores clave en clara 
tendencia de mejoría. La cartera alcanzó nivel récord, 
mientras el MIN aumentó a 31.8% y la morosidad 
bajó a 2.6%, incluso mejor vs. niveles pre-pandemia. 
El entorno sigue siendo favorable para los resultados 
y la recuperación en utilidades 

En el sector comercial, destacaron las cifras de 
Lacomer manteniendo un sólido dinamismo en todas 
sus líneas de negocio debido a una mejor mezcla en 
el catálogo de productos, aunque con ligeras 
presiones en rentabilidad. La empresa prevé que las 
mejoras en logística y el control de mermas sigan 
limitando las presiones en márgenes. Resalta el 
abaratamiento del múltiplo FV/EBITDA de 13.1x a 
12.x, mientras continúa la solidez financiera. Por su
parte, los números de Walmex estuvieron alineados a
nuestros estimados, pero con mayor presión en
margen en México, mientras que CA tuvo un buen
desempeño. Se espera que la compañía continúe con
una tendencia favorable de crecimiento debido al
fuerte plan de expansión presentado durante el
Investor Day, aunque la rentabilidad seguirá
presionada ante el entorno inflacionario y el gasto en
capital.

Por lo que respecta a Comercio Especializado, Alsea 
aceleró el crecimiento y sorprendió favorablemente 
con una importante mejoría en rentabilidad. Se espera 
que la buena dinámica de las cifras continúe durante 
abril teniendo en cuenta una base favorable de 
estacionalidad por Semana Santa, en donde se estima 

un incremento en ingresos de alrededor del 20% vs. 
2019. Cuando la DN/EBITDA esté por debajo de 3.0x 
(hoy en 3.5x), se estaría planeando la distribución de 
dividendos, posiblemente hasta 2024. 

En el sector de Medios y Telecomunicaciones, las 

cifras de Amx, estuvieron alineadas a lo esperado. La 
rentabilidad se expandió en la mayoría de las regiones 
y continúa la destacable solidez financiera con una 
razón DN/EBITDA de 1.6x. Mientras, las estrategias 
para detonar valor siguen avanzando, estaremos 
atentos a la conclusión de la escisión de torres en 
Latam esperada para el 3T22. En Tlevisa, los 
resultados ya reflejaron la fusión con Univisión 
(TelevisaUnivisión), lo que impulsó fuertemente la 
utilidad neta. Mientras tanto, los negocios de Cable y 
la recuperación en Otros Negocios compensaron 
debilidad en Sky. Se mantiene la perspectiva positiva, 
mientras se abre la oportunidad a nuevas unidades de 
negocio. 

Por su parte, destacó que las cementeras reiteraron su 
guía de EBITDA 2022e a pesar de los retos en costos. 
Cemex mostró avances por las sólidas dinámicas de 
mercado, principalmente en precios, aunque con 
menores márgenes. A pesar de que moderamos 
nuestro avance de EBITDA para 2022, a nuestro 
parecer, la atractiva valuación ante el ajuste en el 
precio de la acción no refleja los sólidos 
fundamentales, por lo que recomendamos Compra 
con un PO22 de $14.00 por acción. Por otro lado, en 
Gcc los volúmenes mostraron un desempeño positivo, 
apoyando mayores precios de los productos, lo que 
ayudó a mitigar la presión en rentabilidad. Las 
perspectivas para el sector y la empresa siguen 
positivas, por lo que reiteramos Compra, sustentada 
también en una valuación atractiva. 

En Infraestructura, Pinfra registró relevantes 
incrementos, superando estimaciones, ante una 
recuperación acelerada en el tráfico vehicular y 
nuevamente con un EBITDA trimestral récord. No 
obstante, se presentó una menor rentabilidad por el 
débil desempeño en Plantas. Los resultados reafirman 
las perspectivas favorables de crecimiento y 
destacamos la solidez financiera, así como una 
valuación atractiva, por lo que reiteramos Compra. 

Finalmente, en el sector Aeroportuario continuaron 
los crecimientos apoyados por una fuerte demanda de 
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pasajeros y una todavía sencilla base comparable, 
aunque más normalizada, así como por mayores 
tarifas y apalancamiento operativo que reflejaron una 
expansión en rentabilidad. Los grupos siguieron 
distanciándose de cifras previas a la contingencia 
sanitaria, tanto en ingresos operativos, como en 
EBITDA. Destacó Asur por mostrar los mayores 
crecimientos anuales del sector y una valuación 
atractiva, por lo que reiteramos Compra. En Oma 
subimos nuestra recomendación a Compra ante el 
sólido reporte y una atractiva valuación; mientras que 
en Gap, aunque resaltaron los mayores márgenes, 
creemos que buena parte de las perspectivas positivas 
están incorporadas en la valuación, por lo que 
reiteramos Mantener. 

Pasajeros seguirían con crecimiento acelerado vs. 
cifras pre-pandemia. Tras haber confirmado un 
trimestre positivo, estaremos atentos a los reportes de 
tráfico de pasajeros de abril en los próximos días, en 
donde esperamos que siga la tendencia positiva de la 
demanda, apoyada este mes en particular por las 
vacaciones de Semana Santa, de la mano de menores 
restricciones por la pandemia vs. abril de 2021. Los 
avances a/a serían más moderados, comparados con 
meses previos ante una base más normalizada. De esta 
forma, anticipamos que el tráfico de los aeropuertos 
operados en México por parte de Asur, Gap y Oma, 
represente alrededor de un 109.0% respecto a abril de 
2019, superior al registrado en marzo de 107.5%. 
Prevemos que Gap (⁓114%) y Asur (⁓112%) 
continúen distanciándose de niveles pre-pandemia, 
mientras que Oma mostraría casi una recuperación 
total (⁓99%). Para los siguientes meses las 
perspectivas apuntan a un sólido desempeño de la 
demanda, aunque seguimos monitoreando de cerca 
los retos en el entorno, que para el sector, parecieran 
tener un impacto relativamente limitado. 
Tráfico de pasajeros en México como % de 2019 - Asur, Gap y Oma 
% 

Fuente: Banorte, Asur, Gap y Oma.

DEUDA CORPORATIVA: Inicia mayo con un 
mayor dinamismo en colocaciones de LP 

Resumen de mercado LP. De nueva cuenta, en la 
semana no se presentaron subastas en el mercado de 
deuda corporativa de largo plazo, cerrando el mes de 
abril con un monto emitido de $4,963 millones; es 
decir, 77% por debajo de lo observado en el mismo 
mes de 2021, causado principalmente por un efecto 
calendario adverso por la baja actividad en el periodo 
vacacional. En este sentido, durante mayo esperamos 
un repunte en la colocación de hasta $17,600 millones 
de acuerdo con lo observado en el pipeline, donde 
destacamos la intención de Unifin Financiera de 
regresar al mercado de largo plazo con hasta $7,000 
millones. Específicamente para la siguiente semana, 
esperamos la participación de Navistar Financial y 
Corporación Actinver con tres bonos quirografarios, 
así como un nuevo emisor, Factor Exprés, con una 
bursatilización de una cartera de factoraje y crédito 
por hasta $250 millones.  
Monto emitido mensual, LP 
Millones 

Fuente: Banorte con información de la BMV y PIP. 

HR Ratings ratificó la calificación para la deuda 
soberana de México en ‘HR BBB+ (G)’ y ‘HR3 (G)’, 
modificando la perspectiva a Estable de Negativa. El 
cambio de perspectiva tiene como sustento la 
evolución de la métrica de deuda soberana, la cual HR 
Ratings estima que se ubique para los próximos años 
por debajo de las expectativas de la revisión anterior 
como resultado del manejo adecuado de las métricas 
fiscales. 

Asimismo, ratificó la calificación internacional de 
Pemex en ‘HR BBB+ (G)’ y modificó la perspectiva 
a Estable de Negativa basada en la acción de 
calificación sobre la calificación soberana de México. 
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Emisión: NAVISTS 22 / 22-2. Se colocarán de 
manera conjunta bajo el programa de $8,000 
millones. Se buscará colocar por un monto de $2,000 
millones. La serie 22 contará con un plazo de 3 años 
y referenciado a TIIE-28 más una sobretasa, mientras 
que la serie 22-2 será a 4 años y a tasa fija. Los bonos 
son quirografarios y se amortizarán al vencimiento 
(Bullet). Las calificaciones son ‘mxAA+’ y ‘HR 
AAA’ por parte de S&P y HR Ratings, 
respectivamente. El destino de los recursos es para el 
crecimiento del negocio y la diversificación del 
fondeo. 
NAVISTS 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: Quirografarias AA+’ Viñetas Negras: NAVISTS 
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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,
mantenemos el interés de participar en AC * y WALMEX *; la
confirmación de apoyos superiores en importantes niveles técnicos lo
vemos positivo

▪ En EE.UU. consideramos oportuno participar en PFIZER; consolida sobre
su PM de 200 días; además, está respetando una directriz inferior
ascendente de mediano plazo

AC * $129.49 

Fuente: Refinitiv Eikon, Banorte 

Arca Continental: (AC * $129.49). Objetivo: 
$135.00-$137.60. Soporte: $124.00-$122.50. 
Desarrolla una consolidación. Asimila la toma de 
utilidades sobre una directriz inferior de alza ubicada 
en $124.00. Cotizaciones sobre esta referencia 
apoyarán un rebote técnico. En ese contexto 
recomendamos aumentar posiciones para buscar los 
$135.00; no obstante, el objetivo clave está en 
$137.60. Cabe destacar que validó un apoyo 
creciente. 

WALMEX * ($72.16) 

Fuente: Refinitiv Eikon, Banorte 

Wal Mart de México: (WALMEX * $72.16). 
Objetivo: $76.65-$80.00. Soporte: US$72.00-
$70.15. Desarrolla una pendiente de baja. Se 
aproxima al soporte ubicado en $72.00. En nuestra 
opinión, cotizaciones sobre esta referencia 
impulsarán un rebote técnico. En este sentido, 
sugerimos aumentar posiciones para buscar la 
resistencia que identificamos en los US$76.65. Cabe 
mencionar que está respetando una directriz inferior 
de alza de mayor plazo.  

Pfizer Inc. (PFE US$49.07) 

Fuente: Refinitiv Eikon, Banorte 

Pfizer Inc: (PFE US$49.07). Objetivo: US$52.70-
US$55.00 Soporte: US$47.10 – US$46.00. 
Desarrolla un patrón de consolidación. Está 
respetando el soporte ubicado en US$47.10. En 
nuestra opinión, la confirmación de esta referencia le 
dará forma a un rebote técnico. Bajo este escenario, 
sugerimos acumular posiciones para buscar el 
rompimiento del PM de 50 días (US$50.70). Está 
confirmando mínimos de forma creciente. 
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Víctor Hugo Cortes (55) 1670 - 1800 
victorh.cortes@banorte.com 

Principales Indicadores en EE.UU.
S&P 500 
Puntos 

Fuente: Refinitiv Eikon, Banorte 

Tendencia descendente 
Objetivo: 4,380 – 4,430pts 
Soporte: 4,100 – 4,000pts 

Conserva la pendiente descendente, el soporte que 
estará presionando son los 4,100 puntos. El 
rompimiento de esta referencia conduciría a un 
ajuste adicional. Bajo este escenario, buscará 
alcanzar los 4,000 enteros. La resistencia la 
ubicamos en los 4,380 puntos. 

DOW JONES 
Puntos 

Fuente: Refinitiv Eikon, Banorte 

Tendencia descendente 
Objetivo: 34,500 – 35,000pts 
Soporte: 32,800 – 32,270pts  

Desarrolla una pendiente descendente; el soporte 
que estará presionando se localiza en los 32,800 
puntos. Si falla en consolidar sobre esta referencia, 
reforzará el escenario de baja. Por su parte, el terreno 
que servirá como resistencia lo ubicamos en los 
34,500 enteros. 

NASDAQ 
Puntos 

Fuente: Refinitiv Eikon, Banorte 

Tendencia descendente 
Objetivo: 13,000 – 13,400pts 
Soporte: 12,200 – 11,800pts  

Desarrolla una pendiente de baja. Estará presionando 
los 12,200 enteros; si falla en respetar este nivel, 
experimentará un ajuste adicional. La resistencia la 
ubicamos en la barrera de los 13,000 enteros. Solo la 
superación de esta referencia eliminará el riesgo de 
baja.  

RUSSELL 2000 
Puntos 

Fuente: Refinitiv Eikon, Banorte 

Tendencia Descendente 
Objetivo: 2,000 – 2,075pts 
Soporte: 1,860 – 1,770pts 

Extiende la pendiente de baja. El soporte que estará 
presionando son los 1,860 enteros. En nuestra 
opinión, si falla en respetar este nivel fortalecerá la 
tendencia de baja. Tiene la resistencia en el 
psicológico de los 2,000 puntos.  
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Víctor Hugo Cortes (55) 1670 - 1800 
victorh.cortes@banorte.com 

Principales Indicadores en México y Otros 

S&P/BMV IPC 
Puntos 

Fuente: Refinitiv Eikon, Banorte 

Tendencia bajista 
Objetivo: 52,500 – 53,000pts 
Soporte: 50,900 – 50,500pts 

Desarrolla una pendiente descendente. Estará 
presionando el soporte ubicado en los 50,900 enteros, 
el rompimiento de este nivel le dará forma a una 
corrección adicional. En este sentido, buscará 
alcanzar los 50,500 puntos. El terreno que servirá 
como resistencia son las 52,500 unidades. 

ISHARES MSCI MEXICO ETF (EWW) 
Dólares 

Fuente: Refinitiv Eikon, Banorte 

Tendencia bajista 
Objetivo: US$51.90 – US$53.35 
Soporte: US$48.00 – US$46.60  

Desarrolla una pendiente de baja. Está presionando el 
PM200 días (US$49.60); la vulneración de esta 
referencia reforzará la corrección. En este sentido; el 
soporte que buscará alcanzar son los US$48.00. Por 
su parte, el terreno que servirá como resistencia lo 
situamos en los US$51.90. 

USD/MXN 
Pesos 

Fuente: Refinitiv Eikon, Banorte 

Tendencia ascendente 
Objetivo: $20.60 – $20.80 
Soporte: $20.20 – $20.00 

Desarrolla una pendiente alcista. La resistencia que 
estará presionando la ubicamos en $20.60; el 
rompimiento de este nivel reforzará la depreciación. 
En este sentido, buscará alcanzar el $20.80. El terreno 
que servirá de apoyo lo ubicamos en $20.20. 

WTI 
US$/bbl 

Fuente: Refinitiv Eikon, Banorte 

Patrón de consolidación 
Objetivo: 109.80 – 114.00 US$/bbl 
Soporte: 96.50 – 92.90 US$/bbl 

Desarrolla una consolidación. Acotó la baja el 
encontrar apoyo en 96.50 US$/bbl; cotizaciones 
sobre esta referencia conducirían a una recuperación. 
En este sentido, buscará vencer la resistencia que 
identificamos en 109.80 US$/bbl. 
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México  
 

▪ Esperamos avances en los dos indicadores del IMEF en abril, aunque con 
mayores riesgos en el margen 

 

▪ Pronosticamos que la fortaleza de las remesas se haya extendido a marzo 
 

▪ Anticipamos una contracción secuencial de la inversión en febrero, en 
parte impactada por un efecto de base 

Esperamos que los indicadores del IMEF de abril continúen con su recuperación, 
acumulando un tercer mes al hilo en terreno de expansión. Creemos que el sector 
manufacturero seguiría impulsado por condiciones favorables de la demanda 
externa, a pesar de algunos eventos adversos en el periodo. Por su parte, el no 
manufacturero podría beneficiarse de la reactivación de la actividad doméstica, 
aunque limitado por la extensión en las presiones en precios.  

Anticipamos el manufacturero en 52.6pts. Como ya comentamos, mucho del 
impulso vendría del dinamismo en EE.UU. En este sentido, el PMI de Markit en 
ese país fue positivo al subir 0.9pts a 59.7pts, su mejor nivel en siete meses. Al 
interior, las condiciones operativas siguieron mejorando, con alzas importantes 
en ‘nuevos pedidos’ y ‘producción’, lo cual sugiere un mayor dinamismo también 
en nuestro país. No obstante, esperamos que el aumento sea más limitado en 
México, impactado por: (1) La posibilidad de que comiencen a existir retrasos en 
la producción ante la falta de insumos importados desde China; y (2) la 
imposición de revisiones estrictas al transporte terrestre en Texas ante la decisión 
ejecutiva del gobernador de ese estado, Greg Abbott. Sobre este último punto, 
aunque sólo duró una semana a mediados del mes al enfrentar fuertes críticas de 
empresas de ambos países, creemos que el impacto pudo haberse extendido a 
semanas siguientes. A esto debemos sumar los riesgos de las crecientes presiones 
en precios que han incrementado los costos de los insumos y del transporte, 
pudiendo impactar la producción. Así, aunque esperamos ganancias en ‘nuevos 
pedidos’ y ‘producción’ a nivel local, no descartamos más volatilidad en los 
rubros de logística (‘entrega de productos’ e ‘inventarios’).  

Por su parte, el indicador no manufacturero mejoraría a 53.0pts, aunque con un 
aumento más modesto. En el margen, esperamos que la estabilidad en las 
condiciones epidemiológicas haya contribuido a una mayor reactivación en la 
actividad, especialmente en los servicios. De igual forma, los avances en los 
fundamentales en meses previos podrían haber añadido un mayor dinamismo. De 
manera anecdótica, los reportes de mayor trabajo presencial han seguido, lo cual 
creemos seguirá dando sustento a los servicios relacionados. No obstante, existen 
diversos vientos en contra que creemos limitarán la tendencia de crecimiento. El 
principal sigue siendo las presiones inflacionarias, con evidencia de alzas 
adicionales en rubros importantes en la 1ª quincena del mes. Creemos que, si esto 
persiste y los hogares tienen que destinar más de sus recursos a estos bienes, el 
dinamismo de otras categorías podría verse comprometido. También debemos 
considerar el posible efecto que habrían tenido los patrones de gasto de los 
recursos de los programas sociales, recordando que los pagos fueron adelantados 
a febrero y marzo y no serán entregados nuevamente hasta después de las 
elecciones del 5 de junio.    

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 
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juan.alderete.macal@banorte.com 
Francisco Flores 
Francisco.flores.serrano@banorte.com 

 

Yazmín Pérez 
yazmin.perez.enriquez@banorte.com 

Probable fortaleza de las remesas en marzo 

Anticipamos las remesas de marzo en US$4,737.4 
millones, representando un avance de 14.0% a/a. Es 
importante también que las distorsiones por efectos de 
base probablemente sean más moderadas ya que los 
flujos en el mismo periodo de 2020 (+35.1% a/a) 
repuntaron con mucha fuerza ante el inicio de la 
pandemia, con esto también reflejándose del lado 
contrario en 2021 (+2.8% a/a).  

Esperamos que la fortaleza de la economía y mercado 
laboral de EE.UU. sigan detrás de la buena dinámica. 
En este sentido, la nómina no agrícola mostró 431 mil 
nuevas plazas, con la tasa de desempleo abajo (-20pb) 
a 3.6%. Esto es prácticamente el mismo nivel de los 
dos primeros meses de 2020 de 3.5%, antes de la 
pandemia. Para hispanos y latinos, la tasa cayó en una 
magnitud similar, a 4.2%. En lo que se refiere a los 
mexicanos en edad de trabajar –‘nativos’, 
‘ciudadanos no nativos’ y ‘no ciudadanos’ (tanto 
legales como ilegales)– el total de personas 
disminuyó por segundo mes al hilo, en alrededor de 
162 mil. Sin embargo, el total de empleados mejoró, 
con un nuevo máximo histórico de casi 17.5 millones. 
En conjunto con menos desempleados, la tasa de 
desempleo cayó 96pb a 4.32%, de acuerdo con 
nuestros cálculos. Esto es igual al nivel del cierre de 
2019 y sugiere un mercado “muy apretado”. A su vez, 
ha estado soportado por la actividad económica, con 
los datos disponibles sugiriendo que el crecimiento 
siguió vigoroso. Por ejemplo, datos duros como las 
ventas al menudeo y la producción industrial 
crecieron secuencialmente.  

Nuestra principal preocupación es la inflación, en 
especial el alza en energéticos debido a la guerra en 
Ucrania. En conjunto con mayores tasas de interés y 
sin estímulos adicionales, estos factores representan 
importantes riesgos para el dinamismo por su impacto 
en los ingresos reales. Hasta ahora, la evidencia de 
esto ha sido escasa, posiblemente también porque las 
ganancias en salarios han ayudado a compensar, al 
menos por ahora. Por último, estamos siguiendo de 
cerca lo que sucede en el frente migratorio, con las 
tensiones subiendo y probablemente permaneciendo 
así al menos hasta las elecciones de medio término de 
EE.UU. en noviembre.  

 

Contracción secuencial en la inversión en febrero 

La inversión resultaría en 1.8% a/a, moderándose tras 
la fuerte sorpresa al alza del mes pasado, y limitada 
también por la actividad económica, con el IGAE en 
0.0% m/m. Con cifras ajustadas por estacionalidad se 
traduciría en una contracción de 3.0% m/m, su 
primera caída desde septiembre pasado. 

Lo anterior estaría impulsado por la construcción, que 
caería 6.3% m/m (-2.5% a/a). A su vez, sería más 
débil que el desempeño del sector en la producción 
industrial de -1.5%, aunque con una base de 
comparación más difícil ya que repuntó 4.8% en 
enero. En este sentido, tanto el sector residencial 
como no residencial serían negativos, aunque con este 
último más impactado tras una fortaleza inusual el 
mes previo. La aceleración del gasto y trabajos en 
proyectos clave del gobierno federal, podrían explicar 
parte de esto. No obstante, también notamos ajustes 
muy fuertes en los servicios relacionados a la minería 
dentro de la industria. En específico, estos cayeron 
22.4% a/a tras repuntar 68.3% previamente. A su vez, 
esto podría tener que ver con las plataformas 
petroleras, mismas que se contabilizan como 
construcción en la inversión. Por lo tanto, vemos una 
posible reversión con fuerza en esta categoría.  

En maquinaria y equipo esperamos un rebote de 2.9% 
m/m (+8.4% a/a), con diferencias amplias entre 
sectores. El componente doméstico retrocedería 3.4% 
tras su fortaleza de los dos últimos meses. En nuestra 
opinión, esto también podría estar relacionado con el 
gasto público en proyectos clave. No obstante, el 
principal motor sería el equipo de transporte, con los 
datos de producción sugiriendo debilidad en el sector 
automotriz tras dos meses muy positivos. Creemos 
que esto refleja en buena parte los problemas que 
prevalecen con el manejo de inventarios. Por el 
contrario, las importaciones subirían 4.7%. En este 
sentido, las importaciones de bienes de capital 
avanzaron 0.6% tras caer 0.4% previamente. Las 
distorsiones continúan siendo altas, con el rubro 
importado en enero cayendo 7.1%. El tipo de cambio 
promedio fue bastante estable, con la volatilidad 
aumentando hasta finales del periodo debido a la 
guerra en Ucrania. Por lo tanto, el efecto de esto 
debería ser modesto, aunque en nuestra opinión es 
muy probable que sea mayor dado lo que ha sucedido 
en los mercados globales. 
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Estados Unidos 

▪ Estimamos un alza de 50pb en la tasa de referencia por parte del FOMC 
en la reunión del próximo miércoles, con un tono hawkish 

▪ Asimismo, esperamos el anuncio del inicio de la reducción del balance 

▪ En cuanto a cifras económicas, estimamos una creación de 400 mil plazas 
en abril y la tasa de desempleo en 3.6%  

Las miradas estarán en la reunión del FOMC del próximo 4 de mayo. Creemos 
que quedan pocas dudas de lo que hará el banco central. Las intervenciones de los 
diferentes miembros del Fed, incluyendo las de Powell, han sido muy hawkish. 
En este sentido, creemos que es muy claro que un alza de 50pb está sobre la mesa 
y es el escenario más probable. En este contexto, los mercados ya descuentan por 
completo un alza de 50pb la próxima semana, mientras que nosotros también 
estimamos un alza de esa magnitud. A pesar de las recientes intervenciones de 
Bullard, presidente del Fed de St. Louis, hablando de posibles alzas de 75pb, 
esperamos que el voto por 50pb sea unánime. Creemos que este último podría 
apoyar un movimiento más agresivo hasta las siguientes reuniones. 

Por su parte, también esperamos el anuncio del inicio de la reducción del balance, 
actualmente en US$9 billones. Sobre este tema, recordemos que en las minutas 
de la última reunión se observó que los miembros del banco central estuvieron de 
acuerdo en la necesidad de iniciar la reducción del tamaño de la hoja de balance, 
proceso que es clave para lograr una postura monetaria menos laxa.  

Aunque no determinaron todavía una fecha, consideraron que podría ser adecuado 
iniciar tan pronto como en mayo. Además, acordaron de manera generalizada que 
sería adecuado reducir el balance a un ritmo de US$95 mil millones al mes. La 
composición sería de US$60 mil millones en Treasuries y de US$35 mil millones 
en MBS. Sin embargo, este total se alcanzará de manera gradual, anticipando tres 
meses de periodo de transición desde el inicio del proceso. También es importante 
mencionar que: (1) Para lograr este objetivo, se establecerán techos (“caps”) para 
evitar una reducción mensual del balance mayor a estos límites mensuales (el total 
de US$95 mil millones); y (2) el Fed dejaría de reinvertir el principal y los 
cupones de instrumentos que vencen en su balance para alcanzar los montos 
objetivo, lo que es diferente a vender activamente instrumentos en el mercado 
secundario para alcanzarlo. En caso de que dejar de reinvertir los montos de bonos 
cuponados, el faltante se podría cubrir a través del vencimiento de Treasuries de 
corto plazo (bonos cupón cero). Ambos puntos son muy relevantes para la 
estrategia de reducción ya que la institución quiere evitar, en la medida de lo 
posible, potenciales disrupciones en las tasas de interés a lo largo de las curvas de 
rendimientos. 
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Recordemos que el banco central ha sido enfático en 
que cuenta al menos con dos herramientas para 
reducir el estímulo monetario, la reducción del 
balance y alzas en la tasa de referencia. El objetivo 
del Fed es que esta última siga siendo su principal 
herramienta, con la reducción del balance como una 
estrategia más “pasiva”. A pesar de lo anterior: (1) 
Reafirmaron la necesidad de un monitoreo amplio, 
profundo y constante del mercado para evaluar la 
necesidad de ajustes en el ritmo de reducción si es 
necesario; y (2) existe alta incertidumbre sobre el 
nivel “de equilibrio” que debería tener el balance al 
finalizar el proceso. 

En otros temas, Lael Brainard fue confirmada por el 
Senado como vicepresidenta del Fed con una votación 
de 52 a 43 votos. Brainard obtuvo cuatro votos 
Republicanos en el Comité de Banca del Senado. Sin 
embargo, la mayoría de los Senadores Republicanos 
se opusieron a su nominación debido a su postura en 
el tema regulatorio, ya que Brainard se ha opuesto a 
reducir la carga regulatoria sobre los bancos en años 
recientes. Otras nominaciones se retrasaron, como fue 
el caso de Lisa Cook, al no contar con el apoyo de los 
Republicanos.  

Por otro lado, no se pudieron obtener los 50 votos 
Demócratas debido a que dos Senadores de este 
partido y Kamala Harris, quien daría el voto de 
desempate, estuvieron ausentes ya que fueron 
diagnosticados con COVID-19. Por su parte, Powell 
y Jefferson tienen amplio apoyo bipartidista y se sabe 
que cuentan con los votos necesarios para ser 
confirmados. Sin embargo, la votación sobre su 
nominación será hasta la próxima semana. Es 
probable que sea necesario esperar a que se cumpla el 
protocolo de contagio por COVID-19 para que 
regresen los Demócratas que se han infectado al 
Senado con el objetivo de votar la nominación de 
Cook, para  luego seguir con las otras votaciones. Por 
su parte, hay un quinto nominado de Biden, Michael 
Barr, para el puesto de miembro del Consejo 
encargado de supervisión. Esta nominación aún está 
en espera de que se fije la audiencia en el Comité de 
Banca del Senado. Pero se sabe que sí cuenta con los 
votos necesarios para ser aprobado.  

 

 

El mercado laboral continuará con una buena 
creación de plazas en abril 

Por su parte, en la agenda económica destacamos el 
reporte del mercado laboral de abril. Estimamos una 
creación de 400 mil plazas y la tasa de desempleo en 
3.6%. Este ritmo de generación de plazas sería muy 
similar a las 431 mil de marzo, confirmando que 
continúa la recuperación del mercado laboral, aunque 
todavía sin lograr recuperar por completo los empleos 
perdidos durante la pandemia. De materializarse 
nuestro estimado, quedarían 1.2 millones de plazas 
por recuperarse. 
Creación de empleos y tasa de desempleo* 
Miles y %, respectivamente 

 
* Nota: Las cifras de abril 2022 corresponden a los estimados de Banorte 
Fuente: Banorte con datos del BLS 

Los indicadores de alta frecuencia muestran que 
continúa la mejora, con los reclamos de seguro por 
desempleo tocando un mínimo en 166 mil en la 
semana del 18 de marzo y con el promedio en el 
periodo de encuesta en 175 mil (por debajo de los 
niveles previos a la pandemia que rondaban los 200 
mil reclamos semanales). Por su parte, la mejoría en 
las condiciones de la pandemia ha permitido un 
regreso a la normalidad y, especialmente, mayor 
dinamismo en los servicios, lo que esperamos se siga 
reflejando en aumentos graduales en la tasa de 
participación. Estimamos que esta última se habrá 
ubicado en 62.5% en abril desde 62.4% el mes previo. 

En este contexto, consideramos que las condiciones 
del mercado laboral fortalecen la expectativa de que 
el Fed será agresivo en su ciclo de alza en tasas, 
buscando combatir los elevados niveles de inflación 
al ser la tarea que aún queda pendiente de su doble 
mandato.  
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Global 

▪ Brasil es el mayor exportador de soya y el segundo a nivel mundial en lo 
que se refiere a maíz, por lo que la escasez de fertilizantes rusos lo 
mantiene en un escenario complejo  

▪ Las presiones inflacionarias globales se están profundizando ante el alza 
en precios de los alimentos  

▪ La inflación en Brasil subió de manera muy pronunciada en marzo a 
11.30%, pero el tono del banco central ha sido algo dovish 

▪ A pesar de las presiones en precios, el fin del ciclo de alza en tasas parece 
estar cerca. Anticipamos un incremento de 100pb en la reunión del 4 de 
mayo y un último aumento de la misma magnitud en junio 

A pesar de que Brasil es un exportador neto de commodities –lo que podría hacer 
que el conflicto entre Rusia y Ucrania le generara beneficios económicos–, el 
escenario se ha complicado ante las dificultades para obtener fertilizante ruso. 
Brasil es el principal exportador de soya a nivel global y el tiempo está corriendo 
para adquirir los insumos necesarios de cara a la temporada de fuertes cultivos en 
septiembre. Resulta muy relevante que Brasil importa el 85% del fertilizante que 
consume, con casi una tercera parte proveniente de países en el conflicto bélico. 
En particular, 22% de Rusia y 6% de Bielorrusia, mientras que el 15% proviene 
de China, 10% de Canadá, 7% de Marruecos y 39% de otros países. 
Adicionalmente, Brasil es el segundo mayor exportador de maíz en el mundo, 
después de EE.UU. El mal clima está jugando un rol importante a un mes de la 
cosecha, lo que se suma a los problemas de oferta de alimentos. Esto se da en un 
contexto en el que la importancia de las exportaciones brasileñas de este tipo de 
productos ha cobrado mayor relevancia en medio de los ataques de Rusia a los 
granjeros en Ucrania. El 19% de las exportaciones de este país son cereales.  

La escasez de soya y de maíz significa un riesgo muy importante para la inflación 
de todo el mundo. Los precios del maíz han subido 36% en lo que va del año y 
los productores en EE.UU. no han sido capaces de cubrir la escasez que se ha 
presentado en Brasil. Esto se debe a que se ha cultivado menos ante los elevados 
precios de los fertilizantes. En medio de esta problemática y ante la cercanía de 
las elecciones presidenciales en octubre, Bolsonaro ha buscado soluciones. Esta 
semana, después de que el director general de la OMC pidió a Brasil exportar más 
comida, Bolsonaro dijo que no pueden hacerlo porque se están quedando sin 
inventarios. Por lo tanto, pidió a la OMC que no permita que se bloqueen los 
cargamentos rusos con fertilizantes. En este entorno, Lula sigue a la cabeza de las 
encuestas con el 41% de las intenciones de voto en la primera vuelta según 
BTG/FSB, mientras que Bolsonaro tiene el 32%. En tanto, estas proporciones son 
de 52% y 37%, respectivamente, en caso de una segunda vuelta. 
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En medio de este escenario, los resultados de 
inflación no han sido favorables. Por un lado, el 
reporte de marzo mostró un avance de 1.62% m/m, 
por arriba de lo estimado, con lo que la variación 
anual se ubicó en 11.30% desde 10.54% en febrero. 
Esta es la mayor lectura de inflación para el mismo 
periodo desde 1994. El componente subyacente 
avanzó 1.0% m/m, con la variación anual en 9.30%. 
Los mayores contribuyentes al alza fueron los precios 
de los alimentos y del transporte. Los primeros, con 
un avance de 2.42% m/m; los segundos, con un 
incremento de 3.02%. Por su parte, en la primera 
quincena de abril la inflación fue de 1.73%, por 
debajo de lo estimado. No obstante, la variación anual 
volvió a aumentar al ubicarse en 12.03%. Para todo el 
mes se espera un mejor resultado que en marzo debido 
al regreso en el precio de la gasolina, además de que 
el gobierno redujo los precios de la electricidad desde 
mediados de abril y los commodities a nivel global 
revirtieron parte de sus alzas recientes. A pesar de lo 
anterior, la inflación anual se mantendrá muy alta. 

En este contexto, la expectativa de inflación para este 
año se ubica en 7.65% de acuerdo con la última 
encuesta que levantó el banco central entre analistas, 
muy por arriba del objetivo del banco central para el 
año de 3.5% +/- 1.5pp, mientras que la proyección 
para el próximo año se ubica en 4.0%.  

Considerando los últimos datos y el escenario para los 
precios, los mercados se han sorprendido del tono 
relativamente dovish que ha mostrado el presidente 
del banco central, Roberto Campos Neto, al igual que 
otros miembros de la institución. En su intervención 
en el evento del FMI hace algunos días, Campos Neto 
no habló de la aceleración de la inflación en Brasil. 
Esto llevó a los mercados y a los analistas a especular 
sobre un posible término del ciclo de alza en tasas 
después de un alza de 100pb en la reunión del 4 de 
mayo, mientras que el Fed estará implementando un 
agresivo ciclo restrictivo. En este contexto, si bien el 
real había sido una de las monedas más fuertes entre 
los mercados emergentes durante el año, tras el 
feriado del 21 de abril tuvo una fuerte depreciación de 
3.6%. En nuestra opinión, esto refleja la preocupación 
por la postura monetaria relativa, entre otros factores. 

 

Sin embargo, tras la inflación de marzo y comentarios 
de Campos Neto de que el banco central se sorprendió 
con la cifra, ahora se especula que no será posible 
terminar el ciclo alcista en mayo y se habla de otro 
incremento en junio. Nosotros estimamos un alza de 
100pb la próxima semana, para ubicar la tasa Selic en 
12.75%, y consideramos que lo más probable es que 
no se pueda parar el ciclo en dicha reunión. Así, 
estimamos un último incremento de la misma 
magnitud en junio, con la Selic en 13.75%. 

Junto con lo anterior, el escenario sigue siendo muy 
complejo y con una elevada incertidumbre. De la 
mano del fuerte repunte en precios, la economía 
muestra señales importantes de desaceleración tras un 
avance de 4.8% en el 2021. De acuerdo con la última 
encuesta del banco central, la estimación para el 
crecimiento económico este año es de 0.65% y de 
1.0% para el 2023.  

Del lado más positivo, el gobierno declaró el 17 de 
abril el fin de la emergencia pública por el COVID-
19, lo que tiene implicaciones positivas para la 
movilidad. Si bien esto puede ser favorable para la 
economía, hasta ahora los recientes indicadores 
muestran señales de moderación ante un deterioro en 
las condiciones financieras (el real se ha depreciado, 
los precios de las acciones han caído y se encuentran 
debajo de los niveles previos a la pandemia y las tasas 
de interés de mediano plazo han subido) aunque es 
relevante destacar que algunos indicadores pueden 
estar afectados por el feriado del 21 de abril. Por un 
lado, la demanda por electricidad se ha reducido, 
aunque se encuentra debajo de los niveles previos a la 
pandemia. Por el otro, el número de personas 
aplicando por seguros por desempleo ha subido. Ante 
estas señales, todo parece apuntar a un bajo 
crecimiento en 1T22, ligeramente inferior al 0.5% t/t. 
Hacia los próximos trimestres vemos tasas de 
crecimiento también bajas y similares a lo que 
estimamos para el primer trimestre del año. 
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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 9 - abr 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
WALM EX *           72.16 70.33 68.33 76.41 80.49 -2.54 -5.31 5.89 11.54 -11.91 -5.16 14 -0.13 Lateral Débil M /C Alcanza el PM  de 200 días

AC *        129.49 126.42 123.17 132.62 135.57 -2.37 -4.88 2.42 4.70 -4.26 -0.79 49 -0.06 Alza Neutral M /C Consolida sobre el PM 200 días

BOLSA A         40.43 39.07 37.28 41.97 43.08 -3.37 -7.78 3.80 6.56 -3.88 3.88 21 0.31 Alza Neutral M /C Busca la base del canal de alza

GM EXICO B          95.52 91.00 86.40 103.84 112.08 -4.74 -9.54 8.71 17.34 -19.73 6.98 32 -1.79 Baja Débil M Respeta el soporte, PM 200 días

Q *         110.00 106.51 103.02 114.11 118.22 -3.17 -6.35 3.74 7.47 -3.50 5.88 39 0.25 Alza Débil M Presiona el soporte, PM 100 días

SITES1 A1         24.92 24.22 23.42 26.33 27.64 -2.82 -6.01 5.64 10.93 -1.58 18.89 40 NULL Alza Débil M Desarrolla una pendiente de baja

FEM SA UBD        153.44 150.40 148.16 156.86 161.08 -1.98 -3.44 2.23 4.98 -7.21 -3.69 26 -1.73 Lateral Débil M Busca los mínimos del año

OM A B        143.20 137.83 133.45 149.30 156.39 -3.75 -6.81 4.26 9.21 -3.78 4.14 44 0.36 Lateral Débil M Consolida sobre el PM 100 días

PINFRA *        148.76 146.04 142.60 155.96 162.44 -1.83 -4.14 4.84 9.19 -5.60 -7.03 28 -0.79 Lateral Débil M Vulneró el apoyo, PM 200 días

TERRA 13          27.07 26.43 25.73 27.80 28.47 -2.36 -4.95 2.70 5.17 -3.36 -4.06 28 -0.08 Lateral Débil M Rompe el soporte, PM 50 días

ALFA A           13.67 13.30 12.87 14.51 15.29 -2.68 -5.88 6.17 11.83 -9.53 -8.99 32 -0.18 Baja Débil M Se aproxima a los mínimos de sept iembre

CEM EX CPO            8.98 8.38 7.75 9.79 10.57 -6.68 -13.70 9.02 17.71 -16.00 -35.81 43 -0.41 Baja Débil M M odera la pendiente descendente

FIBRAM Q 12          22.54 21.89 21.28 23.08 23.66 -2.88 -5.59 2.40 4.97 -5.33 -14.07 28 -0.31 Baja Débil M Rompe el soporte, PM 200 semanas

NEM AK A            4.43 4.09 3.79 5.10 5.81 -7.67 -14.45 15.12 31.15 -17.35 -27.14 22 0.03 Baja Débil M Busca los mínimos de marzo

ORBIA *          49.10 47.39 45.72 50.52 51.98 -3.48 -6.88 2.89 5.87 -6.49 -6.06 34 -0.68 Baja Débil M M odera la pendiente descendente

PE&OLES *        224.71 209.99 195.44 242.79 261.04 -6.55 -13.02 8.04 16.17 -10.58 -4.61 40 -4.24 Baja Débil M M odera el ajuste en apoyo

TLEVISA CPO          37.88 33.38 28.86 44.37 50.84 -11.89 -23.80 17.12 34.22 -18.99 -1.74 23 -0.44 Baja Débil M Rompe los mínimos del año

VOLAR A          32.73 31.00 29.36 36.48 40.32 -5.29 -10.30 11.46 23.19 -9.93 -10.91 35 0.12 Baja Débil M Rompe los mínimos recientes

ALPEK A           27.55 26.98 26.45 28.26 29.01 -2.08 -3.98 2.57 5.31 1.70 23.65 56 0.32 Alza Neutral M Desarrolla una pausa de corto plazo

ASUR B        445.37 417.80 390.60 462.85 480.70 -6.19 -12.30 3.92 7.93 0.32 5.35 66 -1.53 Alza Neutral M Busca los máximos del mes

AZTECA CPO            0.97 0.96 0.92 1.07 1.14 -1.68 -5.62 9.63 16.99 -2.01 -14.65 43 0.03 Alza Neutral M M odera el impulso en resistencia

BACHOCO B          77.83 75.47 73.43 78.27 79.03 -3.04 -5.65 0.56 1.55 0.14 7.07 49 1.49 Alza Neutral M Consolida sobre el PM E34 días

BBAJIO O          50.39 49.12 48.05 52.24 54.29 -2.51 -4.65 3.68 7.73 -7.73 36.93 11 0.37 Alza Neutral M Presiona el apoyo, PM 50 días

FUNO 11         22.38 21.54 20.77 23.86 25.41 -3.77 -7.18 6.60 13.55 -3.95 3.42 56 0.19 Alza Neutral M Presiona el soporte, PM 50 días

GM XT *          38.58 37.14 35.96 39.87 41.42 -3.72 -6.80 3.35 7.35 5.15 11.54 55 0.65 Alza Neutral M Consolida sobre el PM 50 días

KOF UBL          111.27 108.82 106.28 115.15 118.94 -2.20 -4.49 3.49 6.89 1.59 -0.38 57 0.86 Alza Neutral M Consolida sobre el PM 50 días

LAB B          21.49 20.97 20.35 22.60 23.61 -2.44 -5.29 5.15 9.88 -1.65 0.05 40 0.60 Alza Neutral M M odera el impulso en resistencia

LIVEPOL C-1        102.88 100.73 98.08 107.24 111.10 -2.09 -4.67 4.24 7.99 1.40 15.91 51 1.59 Alza Neutral M Busca el soporte, PM 50 días

ALSEA *          44.73 43.12 41.63 46.36 48.11 -3.59 -6.94 3.65 7.55 -10.29 17.87 34 -0.44 Lateral Neutral M Respeta el soporte, PM 100 días

BIM BO A         62.90 57.13 51.43 65.91 68.99 -9.17 -18.24 4.79 9.68 4.73 -0.11 59 -0.50 Lateral Neutral M Superó la resistencia, PM 100 días

GENTERA *           15.85 15.07 14.21 16.54 17.15 -4.94 -10.33 4.33 8.22 -6.16 20.26 42 -0.04 Lateral Neutral M Presiona la resistencia, PM 100 días

HERDEZ *         30.62 28.10 25.69 31.90 33.29 -8.23 -16.10 4.18 8.72 -2.33 -24.36 42 -0.26 Lateral Neutral M Rompe la resistencia, PM 50 días

M EGA CPO           58.13 55.88 53.77 61.11 64.23 -3.86 -7.51 5.13 10.49 -3.00 -16.67 48 -0.26 Lateral Neutral M Se aproxima a los mínimos de noviembre

R A         123.13 120.86 118.54 128.43 133.68 -1.85 -3.73 4.30 8.57 -11.91 15.96 29 -0.79 Lateral Neutral M Respeta la resistencia, PM 50 días

VESTA *           37.81 36.52 35.29 38.86 39.97 -3.42 -6.66 2.77 5.72 -0.60 -8.29 54 -0.13 Lateral Neutral M Extiende los movimientos errát icos

GCC *        134.97 128.86 121.68 141.38 146.72 -4.53 -9.84 4.75 8.71 -5.89 -14.82 48 -1.79 Baja Neutral M Presiona la resistencia, PM 50 días

LACOM ER UBC          37.83 34.97 32.00 39.94 41.94 -7.56 -15.41 5.58 10.86 -2.93 2.77 37 -0.07 Baja Neutral M Extiende los movimientos errát icos

CUERVO *          50.87 48.20 45.53 51.34 51.81 -5.26 -10.49 0.92 1.85 3.92 -0.95 60 -0.16 Alza Posit ivo M Rompe la resistencia, PM 100 días

CHDRAUI B           51.44 50.06 48.71 53.31 55.21 -2.68 -5.31 3.64 7.32 0.55 21.26 53 1.32 Alza Posit ivo M M odera la pendiente ascendente

GAP B        314.03 292.79 271.20 330.69 347.00 -6.76 -13.64 5.31 10.50 -2.66 11.30 53 2.04 Alza Posit ivo M Busca los máximos históricos

KIM BER A         28.49 27.64 26.88 29.58 30.76 -2.98 -5.65 3.83 7.97 1.82 -8.13 81 0.24 Alza Posit ivo M Presiona la resistencia, PM 100 días

SORIANA B          23.56 22.17 20.58 24.17 24.58 -5.91 -12.63 2.57 4.34 5.27 -9.31 56 -0.27 Alza Posit ivo M Rompe la resistencia, PM 200 días

FCFE 18           25.75 25.35 24.94 26.48 27.20 -1.57 -3.13 2.82 5.64 -1.34 1.19 47 0.19 Lateral Posit ivo M Presiona la resistencia, PM 200 días

AM X L          19.86 19.30 18.71 21.20 22.51 -2.80 -5.81 6.76 13.33 -5.97 -8.44 35 0.36 Alza Débil P Rompe el soporte, PM 50 días

GCARSO A1         66.66 63.31 60.11 72.33 78.15 -5.03 -9.83 8.51 17.24 -10.42 0.71 35 0.86 Lateral Débil P Presiona el soporte, PM 200 días

GFINBUR O          34.59 32.73 30.79 38.05 41.43 -5.38 -10.99 10.00 19.77 -16.99 41.07 15 0.30 Lateral Débil P Rompe el soporte, PM 50 días

NAFTRAC ISHRS           51.39 50.59 49.83 53.19 55.03 -1.55 -3.04 3.51 7.08 -9.03 -3.67 21 -0.18 Lateral Débil P Presiona el soporte, PM 200 días

AXTEL CPO             2.19 1.98 1.79 2.54 2.91 -9.44 -18.42 16.13 32.72 -22.06 -43.41 14 -0.14 Baja Débil P Rompe mínimos de julio 2019

ELEKTRA *     1,223.65 1203.68 1199.34 1243.67 1279.32 -1.63 -1.99 1.64 4.55 -5.38 -21.09 31 -12.79 Baja Débil P Presiona el apoyo, PM 200 semanas

CREAL *            0.63 0.43 0.24 0.90 1.18 -30.89 -62.25 44.07 87.67 -63.97 -92.36 30 -0.24 Baja Neutral P Genera un rebote técnico

Fuente: Ref init iv Eikon, Banorte
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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
29-abr S1 S2 R 1 R 2 S1 S2 R 1 R 2 >70=SC P lazo
$  usd <30=SV

iShares M SCI Indonesia ETF EIDO 25.22 24.77 24.31 25.53 25.83 -1.80 -3.60 1.22 2.43 59 0.12 Alza M Supera la resistencia, PM 100 meses

Invesco DB Agriculture DBA 22.07 21.80 21.52 22.51 22.95 -1.24 -2.49 2.00 4.01 57 0.20 Alza M Consolida sobre el PM 50 días

PowerShares DB US Dollar Index Bullish ETFUUP 27.57 26.96 26.34 27.98 28.38 -2.22 -4.45 1.48 2.95 81 0.22 Alza M Presiona una directriz superior de alza

Invesco DB Oil Fund DBO 17.79 17.02 16.24 18.57 19.35 -4.35 -8.69 4.39 8.79 55 0.28 Alza M Consolida sobre el PM 50 días

iShares US Energy ETF IYE 39.93 37.33 34.74 42.90 45.88 -6.50 -13.01 7.45 14.89 48 0.41 Alza M Rompe el soporte, PM 50 días

PowerShares DB Commodity Index Tracking DBC 27.53 26.56 25.59 28.20 28.87 -3.52 -7.05 2.43 4.87 64 0.51 Alza M Consolida sobre el PM 50 días

iShares Select Dividend ETF DVY 123.52 121.06 118.61 129.65 135.79 -1.99 -3.98 4.97 9.93 46 0.65 Alza M Presiona el soporte, PM 100 días

United States Oil ETF USO 77.16 73.00 68.85 80.29 83.43 -5.39 -10.77 4.06 8.12 61 0.89 Alza M Consolida con sesgo ascendente

Utilities Select Sector SPDR XLU 71.26 70.19 69.13 74.54 77.83 -1.50 -2.99 4.61 9.22 30 0.89 Alza M Presiona el soporte, PM 50 días

Consumer Staples Select Sector SPDR XLP 77.64 76.77 75.89 79.93 82.21 -1.12 -2.25 2.95 5.89 58 1.10 Alza M M odera el impulso en la cima

Vanguard Utilities Index Fund;ETF VPU 154.73 152.50 150.26 161.76 168.78 -1.44 -2.89 4.54 9.08 31 1.79 Alza M Presiona el soporte, PM 50 días

SPDR S&P 500 ETF Trust SPY 412.00 401.34 390.67 436.34 460.67 -2.59 -5.18 5.91 11.81 36 -2.63 Lateral M Busca los mínimos del año

iShares S&P M idCap 400 Index IJH 249.27 241.72 234.16 264.53 279.78 -3.03 -6.06 6.12 12.24 44 -1.41 Lateral M Presiona los mínimos del año

Consumer Discret Select Sector SPDR XLY 162.88 156.76 150.64 178.44 194.00 -3.76 -7.51 9.55 19.11 38 -0.89 Lateral M Rompe el soporte, PM 100 semanas

iShares S&P SmallCap 600 Index IJR 99.42 96.24 93.06 105.66 111.90 -3.20 -6.40 6.28 12.55 42 -0.89 Lateral M Presiona los mínimos del año

SPDR S&P Retail ETF XRT 70.27 67.43 64.58 75.90 81.52 -4.05 -8.09 8.01 16.01 44 -0.68 Lateral M Presiona los mínimos del año

iShares S&P M idCap 400 Growth Index IJK 71.52 69.17 66.83 76.13 80.75 -3.28 -6.56 6.45 12.90 43 -0.55 Lateral M Presiona los mínimos del año

Industrial Select Sector SPDR Fund XLI 95.14 92.87 90.61 100.26 105.39 -2.38 -4.76 5.39 10.77 40 -0.54 Lateral M Presioona los mínimos de 1 mes

iShares Silver Trust SLV 21.04 20.51 19.97 22.26 23.47 -2.53 -5.07 5.78 11.57 34 -0.10 Lateral M Vulneró la zona de promedios móviles

ProShares Short Dow30 DOG 34.27 32.74 31.21 34.98 35.68 -4.46 -8.92 2.06 4.12 56 -0.01 Lateral M Supera los promedios móviles

iShares M SCI Spain Capped ETF EWP 24.57 23.80 23.03 25.88 27.20 -3.14 -6.28 5.35 10.70 39 0.02 Lateral M Rompe el soporte, PM 50 días

iShares Gold Trust IAU 36.04 35.48 34.92 36.87 37.70 -1.55 -3.11 2.30 4.61 41 0.02 Lateral M Presiona el soporte, PM 50 días

Invesco DB Base M etals  Fund DBB 23.77 23.21 22.65 25.14 26.51 -2.36 -4.71 5.76 11.53 33 0.03 Lateral M Busca el apoyo, PM 100 días

iShares M SCI M exico ETF EWW 49.43 48.00 46.58 51.89 54.35 -2.89 -5.77 4.97 9.95 26 0.06 Lateral M Presiona el soporte, PM 100 días

iShares M SCI India ETF INDA 43.64 43.14 42.64 44.72 45.80 -1.15 -2.29 2.47 4.95 39 0.06 Lateral M Presiona el soporte, PM 50 días

SPDR Gold Shares GLD 176.91 174.17 171.42 180.99 185.06 -1.55 -3.10 2.30 4.61 40 0.09 Lateral M Busca el soporte, PM 100 días

M arket Vectors Gold M iners ETF GDX 34.99 33.17 31.36 38.20 41.42 -5.19 -10.38 9.18 18.37 34 0.18 Lateral M Busca el soporte, PM 200 días

iShares Global Healthcare ETF IXJ 83.58 81.84 80.10 87.46 91.34 -2.08 -4.16 4.64 9.28 29 0.36 Lateral M Vulneró la zona de promedios móviles

Vanguard Health Care Index Fund;ETF VHT 239.48 233.63 227.78 253.03 266.58 -2.44 -4.89 5.66 11.32 30 0.43 Lateral M Vulneró la zona de promedios móviles

M aterials Select Sector SPDR Fund XLB 85.03 81.62 78.20 89.97 94.90 -4.01 -8.03 5.81 11.61 46 0.44 Lateral M Presiona el apoyo, PM 200 días

iShares Core High Dividend ETF HDV 103.66 101.80 99.95 108.21 112.77 -1.79 -3.58 4.39 8.78 41 0.56 Lateral M Rompe el soporte, PM 50 días

Energy Select Sector SPDR Fund XLE 75.15 70.26 65.38 80.77 86.40 -6.50 -13.01 7.48 14.97 49 0.83 Lateral M Rompe el apoyo, PM 50 días

SPDR S&P M etals & M ining ETF XM E 56.21 52.26 48.30 62.77 69.32 -7.03 -14.07 11.66 23.33 41 0.91 Lateral M Rompe el soporte, PM 50 días

PowerShares QQQ Trust Series 1 QQQ 313.25 302.88 292.50 335.75 358.24 -3.31 -6.62 7.18 14.36 35 -4.64 Baja M Presiona los mínimos del año

iShares Russell 1000 Growth ETF IWF 243.75 236.15 228.54 260.42 277.08 -3.12 -6.24 6.84 13.68 36 -3.21 Baja M Presiona los mínimos del año

iShares US Financial Services ETF IYG 162.95 158.15 153.36 173.78 184.62 -2.94 -5.89 6.65 13.30 41 -3.09 Baja M Presiona los mínimos del año

iShares Core S&P 500 ETF IVV 413.56 402.93 392.30 438.08 462.60 -2.57 -5.14 5.93 11.86 36 -2.69 Baja M Busca los mínimos del año

Vanguard 500 Index Fund;ETF VOO 378.70 368.91 359.11 401.09 423.47 -2.59 -5.17 5.91 11.82 36 -2.48 Baja M Busca los mínimos del año

iShares Russell 2000 Index IWM 184.95 178.17 171.40 198.26 211.58 -3.66 -7.33 7.20 14.40 38 -2.04 Baja M Presiona los mínimos del año

Vanguard Total Stock M arket Index Fund;ETFVTI 206.88 201.39 195.91 219.52 232.17 -2.65 -5.30 6.11 12.22 36 -1.52 Baja M Presiona el apoyo, PM 100 semanas

First Trust NASDAQ Clean Edge Green EnergyQCLN 52.22 48.82 45.43 57.74 63.27 -6.50 -13.01 10.58 21.15 28 -1.24 Baja M Busca los mínimos del año

iShares M SCI Japan Index EWJ 56.62 55.47 54.33 58.32 60.03 -2.03 -4.05 3.01 6.02 36 -1.13 Baja M Presioan el apoyo, PM 100 meses

iShares Russell 2000 Value ETF IWN 148.82 144.00 139.17 158.39 167.95 -3.24 -6.48 6.43 12.86 43 -1.01 Baja M Busca los mínimos del año

iShares Nasdaq Biotechnology ETF IBB 116.65 111.31 105.96 126.16 135.66 -4.58 -9.16 8.15 16.30 23 -0.90 Baja M Presiona los mínimos del año

iShares FTSE China 25 Index Fund FXI 30.94 29.53 28.12 31.34 31.74 -4.56 -9.11 1.29 2.59 31 -0.81 Baja M M odera la pendiente descendente

iShares M SCI ACWI ETF ACWI 91.73 89.28 86.82 96.63 101.52 -2.67 -5.35 5.34 10.68 33 -0.74 Baja M Busca los mínimos del año

iShares M SCI EAFE ETF EFA 68.64 66.73 64.82 71.89 75.14 -2.78 -5.57 4.73 9.46 31 -0.62 Baja M Regresa a validar los mínimos del año

iShares M SCI EM U Index EZU 40.11 38.67 37.22 42.49 44.87 -3.60 -7.21 5.93 11.87 37 -0.49 Baja M Deja expuesto los mínimos de año

Financial Select Sector SPDR XLF 34.51 33.65 32.79 36.84 39.18 -2.50 -4.99 6.76 13.52 34 -0.47 Baja M Presiona los mínimos del año

iShares M SCI Germany Index EWG 26.01 24.98 23.95 27.66 29.31 -3.96 -7.92 6.34 12.69 35 -0.47 Baja M Deja expuesto los mínimos de año

SPDR Dow Jones Industrial Average ETF TrustDIA 329.69 322.22 314.74 346.02 362.35 -2.27 -4.53 4.95 9.91 43 -0.43 Baja M Se aproxima a los mínimos de 1 mes

Vanguard FTSE Europe ETF VGK 58.39 56.55 54.71 61.59 64.79 -3.15 -6.31 5.48 10.96 32 -0.43 Baja M Presiona el apoyo, PM 200 semanas

iShares Global 100 ETF IOO 69.83 68.19 66.55 73.47 77.11 -2.35 -4.70 5.21 10.43 37 -0.40 Baja M Se aproxima a los mínimos del año

iShares Europe ETF IEV 47.14 45.67 44.20 49.61 52.08 -3.12 -6.24 5.24 10.48 32 -0.32 Baja M Busca el soporte, PM 200 semanas

iShares Global Clean Energy ETF ICLN 18.84 18.06 17.27 20.24 21.63 -4.16 -8.32 7.41 14.83 23 -0.17 Baja M Rompe los mínimos de 1 mes

iShares M SCI Canada ETF EWC 37.05 35.69 34.33 39.50 41.94 -3.67 -7.34 6.60 13.20 34 -0.15 Baja M Rompe el soporte, PM 200 días

iShares M SCI Pacific ex-Japan EPP 45.94 44.58 43.21 48.26 50.58 -2.97 -5.94 5.05 10.11 29 -0.11 Baja M Busca los mínimos de 1 mes

iShares M SCI United Kingdom ETF EWU 32.30 31.28 30.26 33.79 35.28 -3.16 -6.32 4.61 9.23 31 -0.04 Baja M Habilita los mínimos del año

Health Care Select Sector SPDR Fund XLV 130.29 127.42 124.56 136.99 143.70 -2.20 -4.40 5.14 10.29 32 0.52 Baja M Rompe el apoyo, PM 200 días

iShares M SCI Brazil Index EWZ 32.77 31.01 29.26 35.98 39.20 -5.36 -10.72 9.81 19.61 19 0.10 Lateral P Presiona el apoyo, PM 100 días

¡Shares Semiconductores ETF SOXX 400.78 382.46 364.14 430.33 459.89 -4.57 -9.14 7.37 14.75 42 -12.66 Baja P Rompe el apoyo, PM 100 semanas

SPDR S&P China ETF GXC 83.80 79.96 76.13 85.34 86.89 -4.58 -9.16 1.84 3.68 31 -2.38 Baja P Desacelera el movimiento de baja

Technology Select Sector SPDR XLK 141.42 136.57 131.73 149.44 157.47 -3.43 -6.85 5.67 11.35 41 -2.20 Baja P Presiona el apoyo, PM 100 semanas

SPDR S&P Biotech ETF XBI 73.83 68.87 63.90 82.51 91.18 -6.72 -13.45 11.75 23.50 22 -2.14 Baja P Rompe el soporte, PM 100 meses

SPDR S&P Emerging Asia Pacific GM F 104.24 101.21 98.19 106.83 109.43 -2.90 -5.81 2.49 4.98 29 -1.93 Baja P Presiona los mínimos del año

iShares US Technology ETF IYW 89.59 86.30 83.01 95.30 101.01 -3.67 -7.34 6.37 12.74 38 -1.81 Baja P Rompe el soporte, PM 100 semanas

iShares M SCI China ETF M CHI 50.46 48.05 45.63 51.33 52.19 -4.78 -9.57 1.72 3.44 30 -1.51 Baja P M odera la pendiente de baja

Invesco Solar ETF TAN 64.23 60.73 57.24 69.31 74.40 -5.44 -10.89 7.91 15.83 26 -1.46 Baja P Rompe los mínimos de 1 mes

Communication Services Select Sector SPDR FundXLC 59.06 56.58 54.09 63.40 67.73 -4.20 -8.41 7.34 14.69 30 -1.31 Baja P Presiona el soporte, PM 200 semanas

iShares M SCI Taiwan ETF EWT 55.91 54.49 53.07 58.05 60.18 -2.54 -5.07 3.82 7.64 33 -1.28 Baja P Rompe el soporte, PM 100 semanas

iShares M SCI South Korea Capped ETF EWY 66.64 64.42 62.19 69.28 71.91 -3.34 -6.67 3.96 7.91 36 -0.83 Baja P Rompe los mínimos del año

iShares Core M SCI Emerging M arkets ETF IEM G 52.25 50.74 49.22 53.89 55.52 -2.90 -5.79 3.13 6.26 28 -0.78 Baja P Presiona los mínimos del año

iShares M SCI BRIC Index BKF 36.38 35.10 33.82 37.30 38.22 -3.52 -7.04 2.53 5.06 26 -0.77 Baja P M odera la pendiente de baja

iShares M SCI Emerging M arkets Index EEM 42.38 41.12 39.87 43.66 44.95 -2.97 -5.93 3.03 6.06 28 -0.70 Baja P Presiona los mínimos del año

iShares M SCI All Peru Capped Index EPU 31.95 30.33 28.70 34.29 36.62 -5.08 -10.16 7.31 14.63 11 -0.68 Baja P Presiona el apoyo, PM 200 días

SPDR Euro Stoxx 50 ETF FEZ 37.96 36.47 34.98 40.42 42.88 -3.93 -7.85 6.48 12.96 37 -0.52 Baja P Rompe el soporte, PM 100 meses

iShares M SCI Chile ETF ECH 25.39 24.13 22.88 27.65 29.92 -4.95 -9.90 8.91 17.83 24 -0.17 Baja P Rompe el apoyo, PM 200 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
29-abr S1 S2 R 1 R 2 S1 S2 R 1 R 2 >70=SC P lazo
$  usd <30=SV

Pfizer Inc. PFE 49.07         47.20               45.34         50.85         52.64        -3.80 -7.61 3.63 7.27 25 -0.36 Alza CE Consolida sobre el PM 200 días

Chico 's FAS Inc CHS 5.30           4.90                 4.51            5.59           5.89           -7.48 -14.97 5.53 11.07 71 0.15 Alza CE Rompe la resistencia, PM 200 días

AstraZeneca PLC AZN 66.40         64.44               62.49         68.72         71.05         -2.95 -5.89 3.50 7.00 32 1.12 Alza CE Respeta el apoyo, PM 50 días

Royal Caribbean Cruises Ltd RCL 77.73         74.49               71.26          84.32         90.92        -4.16 -8.33 8.48 16.96 54 1.14 Alza CE Consolida sobre promedios móviles

Target Corp TGT 228.65      221.12              213.60       245.52      262.40      -3.29 -6.58 7.38 14.76 58 6.03 Alza CE Respeta la base del canal ascendente

Costco Wholesale Corporation COST 531.72       515.29             498.85      578.67      625.61       -3.09 -6.18 8.83 17.66 32 7.93 Alza CE Consolida sobre el PM 100 días

Freeport-M cM oRan Copper & Gold Inc. FCX 40.55         37.14                33.74         46.37         52.20        -8.40 -16.80 14.36 28.72 31 -0.63 Lateral CE Respeta el soporte, PM 200 días

Caterpillar Inc. CAT 210.54       195.73             180.91        231.63       252.71       -7.04 -14.07 10.02 20.03 47 2.24 Lateral CE Respeta el soporte, PM 200 días

American Airlines Group Inc AAL 18.77          17.69                16.60          20.64         22.50        -5.77 -11.54 9.94 19.89 67 0.68 Alza M /C Consolida sobre el PM 200 días

Exxon M obil Corporation XOM 85.25         79.76               74.27         90.27         95.29        -6.44 -12.88 5.89 11.78 55 1.11 Alza M /C Consolida sobre el PM 50 días

Apple Inc. AAPL 157.65       151.52              145.38       167.66       177.66       -3.89 -7.78 6.35 12.69 39 -1.07 Lateral M /C Respeta una directriz inferior de alza

AT&T, Inc. T 18.86          18.45                18.04          19.81           20.76        -2.17 -4.35 5.04 10.07 67 0.39 Alza M M odera el impulso en resistencia

M arathon Oil Corp M RO 24.92         22.52               20.12          27.65         30.37        -9.63 -19.26 10.93 21.87 53 0.51 Alza M Presiona el soporte, PM 50 días

Halliburton Co HAL 35.62         32.75               29.87         39.53         43.43        -8.07 -16.13 10.97 21.94 46 0.60 Alza M Rompe el soporte, PM 50 días

International Paper Co IP 46.28         44.41                42.55         49.19          52.10         -4.03 -8.07 6.28 12.57 64 0.74 Alza M Busca el apoyo, PM 100 días

Biogen Inc BIIB 207.44      199.94             192.44       219.86       232.28      -3.62 -7.23 5.99 11.97 49 0.84 Alza M Respeta la resistencia, PM 100 días

Altria Group Inc. M O 55.57         53.53               51.49          57.33         59.09        -3.67 -7.34 3.17 6.33 63 0.85 Alza M Presiona máximos de 2019

The Coca-Cola Company KO 64.61          63.67               62.74         66.37         68.14         -1.45 -2.90 2.73 5.46 68 1.10 Alza M Se ubica en máximos históricos

Delta Air Lines Inc DAL 43.03         40.96               38.90         45.68         48.34        -4.80 -9.61 6.17 12.33 76 1.33 Alza M Respeta el objetivo, PM 200 semanas

M erck & Co., Inc. M RK 88.69         85.03               81.36          90.86         93.03        -4.13 -8.26 2.45 4.89 56 1.54 Alza M Presiona el máximo reciente

Bristo l-M yers Squibb Company BM Y 75.27         73.93               72.59         77.39         79.51         -1.78 -3.56 2.82 5.63 50 1.55 Alza M Busca el soporte, PM 50 días

International Business M achines Corp.IBM 132.21        130.60             128.99       137.85       143.49       -1.22 -2.44 4.27 8.53 65 1.59 Alza M Presiona la resistencia, PM 100 meses

United Airlines Holdings Inc UAL 50.50         48.08               45.66         53.02         55.53        -4.79 -9.58 4.98 9.97 76 1.61 Alza M Presiona los máximos del año

Procter & Gamble Co. PG 160.55       158.14              155.73       163.93       167.31        -1.50 -3.00 2.11 4.21 60 1.90 Alza M Busca máximos del año

M cDonald's Corp. M CD 249.16       244.27            239.38      256.83      264.49      -1.96 -3.92 3.08 6.15 50 2.45 Alza M M odera el impulso en resistencia

Twitter Inc TWTR 49.02         45.58               42.15          52.37         55.73        -7.01 -14.02 6.84 13.68 52 2.62 Alza M Presiona la resistencia, PM 200 días

M ercadoLibre, Inc. M ELI 973.63      923.56            873.50      1,067.46    1,161.29     -5.14 -10.28 9.64 19.27 36 -16.41 Lateral M Consolida sobre el PM 200 semanas

Home Depot Inc HD 300.40      291.65             282.89      313.78       327.15       -2.91 -5.83 4.45 8.91 56 -4.77 Lateral M Presiona la resistencia, PM 50 días

M icrosoft Corporation M SFT 277.52      267.25            256.97      290.55      303.57      -3.70 -7.40 4.69 9.39 43 -4.49 Lateral M Respeta los mínimos del año

The Goldman Sachs Group, Inc. GS 305.49      295.97            286.45      331.18        356.87      -3.12 -6.23 8.41 16.82 53 -3.57 Lateral M Busca los mínimos del año

M oderna Inc M RNA 134.41        128.76             123.11         147.39       160.36       -4.20 -8.41 9.65 19.31 36 -3.54 Lateral M Consolida debajo del PM 50 días

Booking Holding BKNG 2,210.31     2,125.32          2,040.34   2,329.37   2,448.44  -3.85 -7.69 5.39 10.77 59 -2.25 Lateral M Respeta una directriz superior de baja

JD.com Inc JD 61.66          54.98               48.29         63.62         65.57        -10.84 -21.68 3.17 6.35 52 -2.06 Lateral M Rompe la resistencia, PM 50 días

M organ Stanley M S 80.59         77.16                73.73         88.48         96.36        -4.26 -8.51 9.78 19.57 51 -1.44 Lateral M Busca los mínimos de 1 mes

Nike, Inc. NKE 124.70       117.07              109.45       135.73       146.77       -6.12 -12.23 8.85 17.70 47 -1.07 Lateral M Regresa a validar la zona de apoyo

Visa, Inc. V 213.13        201.18              189.22       225.01       236.88      -5.61 -11.22 5.57 11.14 54 -0.73 Lateral M Presiona la resistencia, PM 200 días

First Solar Inc FSLR 73.03         68.69               64.36         78.23         83.44        -5.94 -11.88 7.12 14.25 27 -0.68 Lateral M Busca el soporte, PM 200 semanas

eBay Inc. EBAY 51.92          50.67               49.43         54.49         57.07        -2.40 -4.80 4.96 9.91 47 -0.58 Lateral M Respeta la resistencia, PM 50 días

3M  Co. M M M 144.22       140.36             136.50       150.59       156.96       -2.68 -5.35 4.42 8.83 43 -0.52 Lateral M M odera el impulso en resistencia

Uber Technologies Inc UBER 31.48          29.62               27.77         33.87         36.27        -5.90 -11.80 7.60 15.21 52 -0.47 Lateral M M odera el impulso en resistencia

Abbott Laboratories ABT 113.50        111.64               109.77       119.86        126.21        -1.64 -3.28 5.60 11.20 39 -0.24 Lateral M Busca la base del canal lateral

M GM  Resorts International M GM 41.04          38.85               36.67         43.91          46.79        -5.33 -10.66 7.00 14.00 62 -0.13 Lateral M Respeta los máximos de 1 mes

Petro leo Brasileiro PBR 13.57          12.73                11.90           14.82          16.08         -6.17 -12.33 9.24 18.47 30 0.04 Lateral M Respeta el apoyo, PM 100 días

Honeywell International Inc HON 193.51        185.64             177.78       200.98      208.46      -4.07 -8.13 3.86 7.72 46 0.05 Lateral M Presiona la resistencia, PM 100 días

National Oilwell Varco, Inc. NOV 18.13           16.87                15.61           19.92          21.70         -6.94 -13.88 9.85 19.71 45 0.09 Lateral M Rompe el soporte, PM 50 días

Schlumberger NV SLB 39.01          36.14                33.28         42.68         46.36        -7.35 -14.70 9.42 18.83 47 0.09 Lateral M Presiona el soporte, PM 100 días

Gilead Sciences Inc GILD 59.34         58.54               57.73         62.21          65.08        -1.35 -2.71 4.84 9.68 54 0.46 Lateral M Rompe el apoyo, PM 50 días

M edtronic, Inc. M DT 104.36       101.70              99.05         110.66        116.97        -2.55 -5.09 6.04 12.08 37 0.50 Lateral M Busca el apoyo, PM 100 días

Cleveland-Cliffs Inc CLF 25.49         23.57               21.64          30.07         34.64        -7.55 -15.09 17.95 35.91 31 0.55 Lateral M Rompe el apoyo, PM 50 días

Chipotle M exican Grill Inc CM G 1,455.61     1,375.77          1,295.93    1,585.18     1,714.75    -5.48 -10.97 8.90 17.80 46 0.75 Lateral M Consolida debajo del PM 50 días

M astercard Incorporated M A 363.38      343.98            324.59      382.37      401.37       -5.34 -10.68 5.23 10.45 66 1.74 Lateral M Rompe los máximos de 1 mes

Tesla M otors Inc TSLA 870.76      764.23            657.71       1,034.75    1,198.75    -12.23 -24.47 18.83 37.67 29 6.52 Lateral M Presiona el soporte, PM 200 días

Alphabet Inc. GOOGL 2,282.19    2,158.06          2,033.92   2,504.13    2,726.06  -5.44 -10.88 9.72 19.45 30 -63.99 Baja M Presiona el soporte, PM 100 semanas

Amazon.com Inc AM ZN 2,485.63   2,424.56         2,363.48   2,840.35   3,195.06   -2.46 -4.91 14.27 28.54 37 -44.49 Baja M Genera un gap de baja

Nvidia Corp NVDA 185.47       170.94             156.41        211.96        238.45      -7.83 -15.67 14.28 28.57 30 -12.19 Baja M Presiona el soporte, PM 100 semanas

Baidu Inc BIDU 124.17        115.05              105.94       128.53       132.90       -7.34 -14.68 3.51 7.03 33 -6.36 Baja M Genera un gap de alza

M eta Platforms Inc FB 200.47      176.80             153.14        216.33       232.20      -11.81 -23.61 7.91 15.83 41 -6.01 Baja M Presiona la resistencia, PM 50 días

Advanced M icro Devices, Inc. AM D 85.52         80.95               76.38         93.16          100.80       -5.34 -10.69 8.93 17.87 33 -5.82 Baja M Respeta el apoyo, PM E34 mess

Paypal Holdings Inc PYPL 87.93         80.83               73.73         96.32         104.71        -8.07 -16.15 9.54 19.08 29 -5.56 Baja M Desacelera la pendiente de baja

QUALCOM M  Incorporated QCOM 139.69       129.90             120.12        150.32       160.96       -7.01 -14.01 7.61 15.22 60 -5.04 Baja M Presiona la resistencia, PM 50 días

Alibaba Group Holding Ltd BABA 97.09         88.94               80.78         98.11           99.12         -8.40 -16.80 1.05 2.09 27 -4.69 Baja M Presiona la resistencia, PM 50 días

FedEx Corp FDX 198.74       193.01              187.28       207.61       216.48       -2.88 -5.77 4.46 8.93 55 -4.68 Baja M M odera la pendiente de baja

Walt Disney Co. DIS 111.63         107.40             103.16        121.16         130.68       -3.79 -7.58 8.53 17.07 24 -4.47 Baja M Presiona el apoyo, PM 100 meses

The Boeing Company BA 148.84       133.28             117.71         177.13        205.41       -10.46 -20.91 19.00 38.01 27 -4.11 Baja M Presiona el soporte, PM 200 meses

Illumina Inc ILM N 296.65      275.62            254.59      334.84      373.03      -7.09 -14.18 12.87 25.75 15 -3.75 Baja M Presiona los mínimos de 1 mes

JPM organ Chase & Co. JPM 119.36        116.06              112.77        127.73       136.11         -2.76 -5.52 7.02 14.03 36 -3.21 Baja M Presiona el apoyo, PM 50 meses

Taiwan Semiconductor M anufacturing Co., Ltd.TSM 92.93         88.55               84.17          98.98         105.03       -4.71 -9.43 6.51 13.02 40 -2.96 Baja M Presiona el apoyo, PM E34 meses

Starbucks Corporation SBUX 74.64         72.52               70.41          78.92         83.21         -2.84 -5.67 5.74 11.48 30 -2.72 Baja M Presiona los mínimos de agosto de 2020

M icron Technology Inc. M U 68.19          64.54               60.89         73.17          78.14         -5.36 -10.71 7.30 14.59 42 -2.57 Baja M Respeta los mínimos de octubre

Wynn Resorts Ltd. WYNN 70.48         64.42               58.37         78.12          85.77        -8.59 -17.19 10.84 21.69 43 -1.90 Baja M Consolida sobre los mínimos del año

Tencent Holdings LTD TCEHY 47.07         44.01                40.94         47.32         47.56        -6.51 -13.02 0.52 1.05 34 -1.65 Baja M Genera un gap de alza

General Electric Company GE 74.55         69.01                63.47         86.94         99.32        -7.43 -14.86 16.61 33.23 20 -1.54 Baja M Rompe los mínimos del año

Bank of America Corporation BAC 35.68         34.34               32.99         38.62         41.55         -3.76 -7.53 8.23 16.46 35 -1.24 Baja M Busca el apoyo, PM 100 semanas

General M otors Company GM 37.91          35.81                33.72         41.50          45.10         -5.53 -11.06 9.48 18.96 50 -1.21 Baja M Regresa a validar la zona de apoyo

Wells Fargo & Company WFC 43.63         42.02               40.40         47.37         51.10          -3.70 -7.40 8.56 17.13 39 -1.18 Baja M Presiona el soporte, PM 200 semanas

Best Buy Co Inc BBY 89.93         87.24               84.54         94.69         99.44        -2.99 -5.99 5.29 10.58 55 -1.08 Baja M M odera el movimiento de baja

Cisco Systems Inc CSCO 48.98         47.51                46.05         52.14          55.30        -2.99 -5.99 6.45 12.90 34 -0.99 Baja M Respeta el apoyo, PM 100 semanas

Corning Inc. GLW 35.19          33.35               31.51           36.89         38.59        -5.23 -10.46 4.83 9.66 67 -0.85 Baja M Presiona la resistencia, PM E34 días

Las Vegas Sands Corp. LVS 35.43         32.78               30.12          38.82         42.20        -7.49 -14.98 9.56 19.12 48 -0.81 Baja M Busca cerrar un gap de alza

3D Systems Corp DDD 11.34           10.13                 8.91            13.57          15.79         -10.69 -21.39 19.63 39.27 19 -0.69 Baja M Rompe los mínimos del año

Ford M otor Co. F 14.16           13.18                 12.21           15.85          17.55         -6.90 -13.79 11.96 23.92 45 -0.43 Baja M Presiona los mínimos del año

Intel Corporation INTC 43.59         42.77               41.94          46.66         49.72        -1.89 -3.78 7.04 14.07 47 -0.42 Baja M Presiona los mínimos del año

Under Armour Inc UAA 15.36          14.33                13.29          16.70          18.03         -6.73 -13.45 8.70 17.40 45 -0.29 Baja M Respetó la resistencia, PM 50 días

Verizon Communications Inc. VZ 46.30         44.56               42.83         51.77          57.25        -3.75 -7.50 11.82 23.64 30 -0.14 Baja M Presiona mínimos de marzo de 2018

Wal-M art Stores Inc. WM T 152.99       151.08              149.18        157.83       162.68       -1.25 -2.49 3.17 6.33 49 3.33 Alza P Tiene el riesgo de una corrección

United States Steel Corp. X 30.49         28.34               26.20         35.21          39.94        -7.04 -14.08 15.49 30.98 29 0.53 Lateral P Rompe el soporte, PM 50 días

Shopify Inc SHOP 426.82      379.41             332.00      505.99      585.15       -11.11 -22.21 18.55 37.10 22 -49.77 Baja P Busca los mínimos de 12 meses

Netflix Inc NFLX 190.36       174.75             159.13        216.83       243.29      -8.20 -16.40 13.90 27.81 13 -33.28 Baja P Busca mínimos de 2018

Spotify Technology SA SPOT 101.65        89.11                 76.58         120.29       138.94       -12.33 -24.67 18.34 36.68 20 -7.92 Baja P Se ubica en mínimos históricos

SalesForce.Com Inc CRM 175.94       165.60             155.27       188.22       200.51       -5.88 -11.75 6.98 13.96 38 -7.31 Baja P Desacelera la pendiente de baja

Roku Inc ROKU 92.90         80.37               67.85         108.77       124.65       -13.48 -26.97 17.09 34.17 32 -6.83 Baja P Presiona los mínimos de 24 meses

Beyond M eat Inc BYND 36.88         32.38               27.88         44.41          51.94         -12.20 -24.40 20.42 40.84 41 -2.35 Baja P Presiona los mínimos históricos

Southern Copper Corp. SCCO 62.27         58.64               55.02         68.60         74.94        -5.82 -11.65 10.17 20.34 18 -1.35 Baja P Rompe el soporte, PM 200 días

Fuente: Ref init iv Eikon, Banorte.

So po rte R esistenciaEmiso ra Variació  %C lave

C: Compra /  CE: Compra Especulat iva /  VCP: Venta Corto Plazo /  M : M antener /  P: Precaución /  SC: Sobre compra /  SV: Sobre venta

Señales técnicas relevantesVariació  % Señal
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Calendario de Reportes 
 
 
México – Reportes de Emisoras 1T22 

Abril 2022 
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Último día de reportes 

 

    

Fuente: Banorte, Bloomberg, Refinitiv, Infosel 

* Tentativo 
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Calendario de Dividendos 
 

México – Derechos vigentes  

 
Precio

29-abr Ex cupón Pago

KOF UBL Div idendo en efectiv o de $5.43 $111.27 4.88% 29/04/2022 03/05/2022

FEMSAUBD Div idendo en efectiv o de $1.70 $153.44 1.11% 03/05/2022 05/05/2022

FNOVA17 Div idendo en efectiv o de $0.57 $29.75 1.91% 03/05/2022 05/05/2022

LACOMUB C Div idendo en efectiv o de $0.19 $37.83 0.50% 04/05/2022 06/05/2022

AGUA * Div idendo en efectiv o de $0.45 $24.44 1.84% 06/05/2022 09/05/2022

Q * Div idendo en efectiv o de $4.00 $110.00 3.64% 05/05/2022 09/05/2022

HERDEZ * Div idendo en efectiv o de $0.60 $30.62 1.96% 09/05/2022 11/05/2022

GAP B Div idendo en efectiv o de $7.20 $314.03 2.29% 12/05/2022 16/05/2022

BOLSA A Div idendo en efectiv o de $2.16 $40.43 5.34% 12/05/2022 16/05/2022

BACHOCO B Div idendo en efectiv o de $0.71 $77.83 0.91% 16/05/2022 18/05/2022

BIMBO A Div idendo en efectiv o de $0.65 $62.90 1.03% 17/05/2022 19/05/2022

MEDICA B Div idendo en efectiv o de $2.21 $50.00 4.42% 23/05/2022 25/05/2022

MEGA CPO Div idendo en efectiv o de $2.82 $58.13 4.85% 24/05/2022 26/05/2022

GMXT * Div idendo en efectiv o de $0.50 $38.58 1.30% 25/05/2022 27/05/2022

ASUR B Div idendo en efectiv o de $15.03 $445.37 3.37% 30/05/2022 01/06/2022

KIMBER A Div idendo en efectiv o de $0.41 $28.49 1.44% 05/07/2022 07/07/2022

GRUMA B Div idendo en efectiv o de $1.35 $242.39 0.56% 06/07/2022 08/07/2022

BACHOCO B Div idendo en efectiv o de $0.71 $77.83 0.91% 11/07/2022 13/07/2022

VESTA * Div idendo en efectiv o de $0.42 $37.81 1.11% 13/07/2022 15/07/2022

CUERVO * Div idendo en efectiv o de $0.42 $50.87 0.83% 02/08/2022 04/08/2022

AMX L Div idendo en efectiv o de $0.44 $19.86 2.22% 27/08/2022 29/08/2022

GISSA A Div idendo en efectiv o de $0.70 $23.00 3.04% 04/10/2022 06/10/2022

GRUMA B Div idendo en efectiv o de $1.35 $242.39 0.56% 05/10/2022 07/10/2022

KIMBER A Div idendo en efectiv o de $0.41 $28.49 1.44% 05/10/2022 07/10/2022

VESTA * Div idendo en efectiv o de $0.42 $37.81 1.11% 12/10/2022 14/10/2022

FEMSAUBD Div idendo en efectiv o de $1.70 $153.44 1.11% 04/11/2022 07/11/2022

Q * Div idendo en efectiv o de $2.50 $110.00 2.27% 07/11/2022 09/11/2022

WALMEX Div idendo en efectiv o de $0.85 $72.16 1.18% 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 $28.49 1.44% 29/11/2022 01/12/2022

WALMEX Div idendo en efectiv o de $0.86 $72.16 1.19% 23/12/2022 27/12/2022

PINFRA * Div idendo en efectiv o de $1.30 $148.76 0.87% 28/12/2022 30/12/2022

GRUMA B Div idendo en efectiv o de $1.35 $242.39 0.56% 04/01/2023 06/01/2023

VESTA * Div idendo en efectiv o de $0.42 $37.81 1.11% 11/01/2023 13/01/2023

GRUMA B Div idendo en efectiv o de $1.35 $242.39 0.56% 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 

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

▪ Minutas Banxico – Seguirá el ciclo alcista, pero el ritmo dependerá mayormente del Fed, 7 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> 

▪ Fitch ratifica calificación de México en ‘BBB-’ con perspectiva estable, 17 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 

▪ 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> 

▪ Mercado laboral – En marzo continuó una sólida recuperación, 1 de abril de 2022, <pdf> 

▪ Decisión del FOMC – Inicio de alzas en marzo, a lo que seguirá la reducción del balance, 16 de marzo de 
2022, <pdf> 

▪ Inflación febrero – Nuevo máximo en 40 años, 10 de marzo 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/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/20211117_Ratificacion_Fitch.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210429_Ratificacion_Moodys.pdf
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https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20220401_Empleo_mar.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20220316_Fedmar.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20220310_CPI_feb.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 

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

▪ El Copom continúa con el ciclo alcista, pero a un ritmo más moderado, 16 de marzo 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 

▪ 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>  

▪ Turismo – La ocupación hotelera mantuvo una moderada recuperación en el primer mes del año, 16 de 
marzo de 2022, <pdf> 

▪ Actividad Industrial – La mayoría de las entidades mantienen una lenta recuperación en noviembre, 10 de 
marzo de 2022, <pdf> 

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

▪ Remesas Familiares – Las entidades del país registraron importantes avances en 2021, 1 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/mexico/20220322_Incidencia_delictiva_feb22.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20220316_Turismo_ene22.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20220310_Actividad_Industrial_nov21.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20220228_IED_4T21.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20220201_Remesas_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
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Renta fija, tipo de cambio y commodities 

▪ Perspectiva Semanal de Renta Fija y Tipo de Cambio, 25 de abril de 2022, <pdf> 

▪ Panorama de los Fondos de Pensiones a marzo de 2022, 22 de abril de 2022, <pdf> 

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

▪ OPEP+: Continúa con su estrategia de producción mensual, 31 de marzo 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 AC, Resultados 1T22: Se acelera el crecimiento, pero persisten presiones en margen, 29 de abril de 
2022, <pdf> 

▪ CEMEX, Resultados 1T22: Estrategia de precios mitiga presión en rentabilidad, 28 de abril de 2022, <pdf> 

▪ Flash CHDRAUI, Resultados 1T22: S&F impulsa crecimientos, sobresaliendo mayores márgenes, 28 de 
abril de 2022, <pdf> 

▪ VOLAR, Resultados 1T22: Alza en combustible presiona la rentabilidad, 27 de abril de 2022, <pdf> 

▪ Flash LAB, Resultados 1T22: EE.UU. y Latinoamérica impulsan el crecimiento, 27 de abril de 2022, <pdf> 

▪ GMXT, Resultados 1T22: Continúan los crecimientos con mayor rentabilidad, 27 de abril de 2022, <pdf> 

▪ Flash ALSEA, Resultados 1T22: El crecimiento se acelera con importante mejoría en rentabilidad, 27 de 
abril de 2022, <pdf> 

▪ GENTERA, Resultados 1T22: Cartera récord y utilidades acelerándose, 27 de abril de 2022, <pdf> 

▪ Flash LACOMER, Resultados 1T22: Se mantiene sólido dinamismo en crecimiento, 27 de abril de 2022, 
<pdf> 

▪ ORBIA, Resultados 1T22: Destacable recuperación. Sube Guía 2022, 27 de abril de 2022, <pdf> 

▪ PINFRA, Resultados 1T22: Se acelera la recuperación con EBITDA récord, 27 de abril de 2022, <pdf> 

▪ AMX, Resultados 1T22: Avanzan estrategias para detonar valor, 26 de abril de 2022, <pdf> 

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

▪ GCC, Resultados 1T22: Sorprende con menor presión en rentabilidad, 26 de abril de 2022, <pdf> 

▪ Flash TLEVISA, Resultados 1T22: Se concreta la fusión con Univisión, 26 de abril de 2022, <pdf> 

▪ WALMEX, Resultados 1T22: Contracción en márgenes impactan resultados, 26 de abril de 2022, <pdf> 
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▪ OMA, Resultados 1T22: Continúa la recuperación y con valuación atractiva, 26 de abril de 2022, <pdf> 

▪ GAP, Resultados 1T22: Sorprende favorablemente el control en gastos, 25 de abril de 2022, <pdf> 

▪ ASUR, Resultados 1T22: Con los mayores crecimientos del sector, 25 de abril de 2022, <pdf> 

▪ ALFA, Resultados 1T22: La diversificación del portafolio favorece las cifras, 25 de abril de 2022, <pdf> 

▪ ALPEK, Resultados 1T22: EBITDA récord y Guía 2022 al alza, 25 de abril de 2022, <pdf>  

▪ FIBRAPL, Resultados 1T22: Adquisiciones y sólida demanda impulsan las cifras, 20 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> 

▪ AEROPUERTOS: Sorprende mayor demanda de pasajeros, 8 de abril de 2022, <pdf> 

▪ Preliminar 1T22: Crecimiento sostenido, aunque a un menor ritmo y con algunas presiones en rentabilidad, 
8 de abril de 2022, <pdf> 

▪ Flash VOLAR: Sigue destacando la evolución favorable de la demanda, 6 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> 

▪ 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> 

▪ AEROPUERTOS: Se acelera la demanda de pasajeros, 8 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> 

▪ Resultados 4T21: Recuperación sostenida, mientras los retos se concentran en el crecimiento e inflación, 3 
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> 
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https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/FlashAlsea_20220301NDay.pdf
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▪ 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 

▪ Parámetro, 25 de abril de 2022, <pdf> 

▪ En el Horno, 25 de abril de 2022, <pdf> 

▪ Lo Último en Deuda Corporativa: MARZO 2022, 6 de abril de 2022, <pdf> 

▪ Sectorial arrendadoras y crédito automotriz 4T21, 18 de marzo de 2022, <pdf> 

▪ Evolución TFOVIS / FOVISCB: 4T21, 14 de marzo de 2022, <pdf> 

▪ PEMEX – Mayor precio del crudo seguirá respaldando los ingresos, 1 de marzo de 2022, <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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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, 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. 



 
 
 
 

GRUPO FINANCIERO BANORTE S.A.B. de C.V. 

 

 

 

Dirección General Adjunta de Análisis Económico y Financiero 

Alejandro Padilla Santana 
Director General Adjunto de  
Análisis Económico y Financiero 

alejandro.padilla@banorte.com (55) 1103 - 4043 

Raquel Vázquez Godinez Asistente DGA AEyF raquel.vazquez@banorte.com (55) 1670 - 2967 

Itzel Martínez Rojas Gerente itzel.martinez.rojas@banorte.com (55) 1670 - 2251 

Lourdes Calvo Fernández Analista (Edición) lourdes.calvo@banorte.com (55) 1103 - 4000 x 2611 
    

Análisis Económico 

Juan Carlos Alderete Macal, CFA 
Director Ejecutivo de Análisis Económico y Estrategia 
Financiera de Mercados 

juan.alderete.macal@banorte.com (55) 1103 - 4046 

Francisco José Flores Serrano Director Economía Nacional francisco.flores.serrano@banorte.com (55) 1670 - 2957 

Katia Celina Goya Ostos Director Economía Internacional katia.goya@banorte.com (55) 1670 - 1821 

Yazmín Selene Pérez Enríquez Subdirector Economía Nacional yazmin.perez.enriquez@banorte.com (55) 5268 - 1694 

Luis Leopoldo López Salinas Gerente Economía Internacional luis.lopez.salinas@banorte.com (55) 1103 - 4000 x 2707 
    

Estrategia de Mercados 

Manuel Jiménez Zaldívar Director Estrategia de Mercados manuel.jimenez@banorte.com (55) 5268 - 1671 
    

Estrategia de Renta Fija y Tipo de Cambio 

Leslie Thalía Orozco Vélez Subdirector Estrategia de Renta Fija y Tipo de Cambio leslie.orozco.velez@banorte.com (55) 5268 - 1698 

Isaías Rodríguez Sobrino Gerente de Renta Fija, Tipo de Cambio y Commodities isaias.rodriguez.sobrino@banorte.com (55) 1670 - 2144 
    

Análisis Bursátil 

Marissa Garza Ostos Director Análisis Bursátil marissa.garza@banorte.com (55) 1670 - 1719 

José Itzamna Espitia Hernández Subdirector Análisis Bursátil jose.espitia@banorte.com (55) 1670 - 2249 

Carlos Hernández García Subdirector Análisis Bursátil carlos.hernandez.garcia@banorte.com (55) 1670 - 2250 

David Alejandro Arenas Sánchez Subdirector Análisis Bursátil david.arenas.sanchez@banorte.com (55) 1103 - 4000 x 2755 

Víctor Hugo Cortes Castro Subdirector Análisis Técnico victorh.cortes@banorte.com (55) 1670 - 1800 

Paola Soto Leal Analista Sectorial Análisis Bursátil paola.soto.leal@banorte.com (55) 1103 - 4000 x 1746 

Oscar Rodolfo Olivos Ortiz Analista Sectorial Análisis Bursátil oscar.olivos@banorte.com (55) 1103 - 4000  
    

Análisis Deuda Corporativa 

Hugo Armando Gómez Solís Subdirector Deuda Corporativa hugoa.gomez@banorte.com (55) 1670 - 2247 

Gerardo Daniel Valle Trujillo Gerente Deuda Corporativa gerardo.valle.trujillo@banorte.com (55) 1670 - 2248 
    

Análisis Cuantitativo 

Alejandro Cervantes Llamas Director Ejecutivo de Análisis Cuantitativo alejandro.cervantes@banorte.com (55) 1670 - 2972 

José Luis García Casales Director Análisis Cuantitativo jose.garcia.casales@banorte.com (55) 8510 - 4608 

Daniela Olea Suárez Subdirector Análisis Cuantitativo daniela.olea.suarez@banorte.com 55) 1103 - 4000 

Miguel Alejandro Calvo Domínguez Subdirector Análisis Cuantitativo miguel.calvo@banorte.com (55) 1670 - 2220 

Daniel Sebastián Sosa Aguilar Gerente Análisis Cuantitativo daniel.sosa@banorte.com (55) 1103 - 4000 

Salvador Austria Valencia Analista Análisis Cuantitativo salvador.austria.valencia@banorte.com (55) 1103 - 4000 
    

Banca Mayorista 

Armando Rodal Espinosa Director General Banca Mayorista armando.rodal@banorte.com (55) 1670 - 1889  

Alejandro Aguilar Ceballos Director General Adjunto de Administración de Activos alejandro.aguilar.ceballos@banorte.com (55) 5004 - 1282 

Alejandro Eric Faesi Puente 
Director General Adjunto de Mercados y Ventas 
Institucionales 

alejandro.faesi@banorte.com (55) 5268 - 1640 

Alejandro Frigolet Vázquez Vela Director General Adjunto Sólida  alejandro.frigolet.vazquezvela@banorte.com (55) 5268 - 1656   

Arturo Monroy Ballesteros Director General Adjunto Banca Inversión arturo.monroy.ballesteros@banorte.com (55) 5004 - 5140 

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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