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En México, Banxico publicará las minutas de su última reunión, con atención especial 
en los comentarios sobre inflación y la posibilidad de que la ventana de oportunidad 
para más recortes pueda reabrirse, lo cual no creemos que sucederá. También se dará 
a conocer la inflación de la primera quincena de mayo y el PIB final del 1T21. En el 
entorno internacional, la atención estará en el discurso de Biden sobre la economía y 
en la presentación de su presupuesto para el 2022. En cuanto a cifras económicas, en 
EE.UU. se publicará la revisión al PIB de 1T21, cifras de gasto personal y confianza 
de los consumidores. 

Estrategia de Renta Fija y Tipo de Cambio 

El mercado de renta fija local concluyó la semana con un balance negativo en medio 
de una dinámica de operación bajo mayor volatilidad. La curva de Bonos M promedió 
un ajuste de +11pb en instrumentos de corta y mediana duración, mientras que los 
nodos de mayor plazo ganaron 3pb. En este contexto, la referencia de 10 años, el Bono 
M May’31, finalizó en 6.85% (sin cambios s/s). En términos de estrategia, 
mantenemos nuestra recomendación de posiciones largas tácticas de corto plazo en el 
Bono M Mar’26. En el cambiario, el peso mexicano se depreció 0.5% s/s a 19.97 por 
dólar, deteniendo dos semanas favorables. Conservamos una postura cautelosa para la 
divisa y sugerimos compra de USD en bajas. Estimamos un rango de operación para 
la siguiente semana entre USD/MXN 19.80 y 20.30. 

En el Mercado Accionario 

Los principales índices accionarios presentaron rendimientos mixtos y algunos 
periodos de marcada volatilidad. Los inversionistas continuaron preocupados por el 
alza en los precios de las materias primas y sus repercusiones sobre la inflación, así 
como la evolución de la pandemia en algunos países como India. A esto se unió una 
abrupta caída en los precios de las criptomonedas, mientras continuaron los 
cuestionamientos sobre las valuaciones de empresas del sector tecnológico que 
parecieran muy estiradas. A pesar de lo anterior, algunas cifras económicas positivas, 
el cese al fuego entre Israel y Hamás y noticias de fusiones y adquisiciones dieron un 
respiro a los inversionistas. En temas corporativos, esta semana tuvimos la oportunidad 
de platicar con la alta dirección de Genomma Lab en nuestro evento del “Invitado 
Especial”.   

En el Mercado de Deuda Corporativa 

En la semana se colocó un bono en el mercado de largo plazo por parte de Gruma por 
un monto de $2,000 millones, mostrando una vez más una alta demanda (3.83x). Estos 
factores reflejan una alta liquidez por parte de los inversionistas de deuda corporativa, 
así como el apetito por papeles de emisores con bajo riesgo. En la última semana de 
mayo anticipamos dinamismo en subastas, con cerca de $12,000 millones a través de 
nueve bonos de largo plazo, que podría incrementarse de asignarse el monto máximo 
de la emisión de CFE. De concretarse estas colocaciones, el monto emitido del mes 
podría ser el mayor en un solo mes en los últimos tres años.  
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Calendario Información Económica Global 
Semana del 24 al 28 de mayo de 2021 

Hora Evento Periodo Unidad Banorte Consenso Previo 

Lu
n 

24
 

06:00 MEX Precios al consumidor  15 may % 2s/2s 0.00 -0.15 0.25 

06:00 MEX    Subyacente  15 may % 2s/2s 0.24 0.16 0.17 

06:00 MEX Precios al consumidor 15 may % a/a 5.81 5.66 6.12 

08:00 EUA Brainard del Consejo del Fed, habla sobre criptomonedas 

10:00 EUA Mester del Fed, habla sobre diversidad y comunicación del banco central  

11:00 EUA Bostic del Fed, habla sobre la respuesta política al COVID-19 

16:30 EUA George del Fed, habla en simposio de agricultura  

M
ar

 2
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01:00 ALE Producto interno bruto* 1T21 (F) % t/t -- -1.7 -1.7

03:00 ALE Encuesta IFO (clima de negocios)* may índice -- 98.1 96.8 

06:00 MEX Balanza comercial abr mdd 2,457.2 200.0 -3,003.6

06:40 EUA Evans del Fed, habla sobre el panorama económico 

07:00 BRA Precios al consumidor may % 2s/2s -- 0.55 0.60 

07:00 BRA Precios al consumidor  may % a/a -- 7.38 6.17 

08:00 EUA Índice de precios S&P/CoreLogic mar % a/a -- 12.6 11.9 

09:00 EUA Venta de casas nuevas** abr miles -- 950 1,021 

09:00 EUA Confianza del consumidor* may índice 116.0 120.0 121.7 

09:00 EUA Quarles del Consejo del Fed, testifica ante el Comité de Banca del Senado  

09:00 MEX Cuenta corriente 1T21 mmd -- -2.5 17.4 

09:00 MEX Reservas internacionales 21 may mmd -- -- 194.6 

11:30 MEX Subasta de Valores Gubernamentales: Cetes de 1, 3, 6 y 12 meses, Bono M de 3 años (Sep'24) y Udibono de 30 años (Nov'50) 

M
ié
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06:00 MEX Producto interno bruto 1T21 (F) % a/a -3.5 -3.5 -3.8

06:00 MEX Producto interno bruto* 1T21 (F) % t/t 0.7 0.7 0.4 

06:00 MEX Indicador global de actividad económica (IGAE) mar % a/a 0.8 0.1 -5.1

06:00 MEX Indicador global de actividad económica (IGAE)* mar % m/m 2.2 2.6 -0.3

COR Decisión de política monetaria (Banco de Corea) 26 may % -- 0.50 0.50 

09:00 EUA Quarles del Consejo del Fed, habla sobre la regulación de seguros 

14:00 EUA Quarles del Consejo del Fed, habla sobre el panorama económico 

Ju
e 

27
 

EUA Discurso de Joe Biden sobre economía 

06:00 MEX Tasa de desempleo abr % 4.27 4.20 3.89 

07:00 BRA Tasa de desempleo mar % -- 14.6 14.4 

07:30 EUA Solicitudes de seguro por desempleo* 22 may miles -- 425 444 

07:30 EUA Ordenes de bienes duraderos* abr (P) % m/m -- 0.8 0.8 

07:30 EUA    Ex transporte* abr (P) % m/m -- 0.7 1.9 

07:30 EUA Producto interno bruto** 1T21 % t/t 6.5 6.5 6.4 

07:30 EUA Consumo personal** 1T21 % t/t 10.9 10.9 10.7 

09:00 MEX Minutas de Banxico 

V
ie
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EUA Presentación del presupuesto de Joe Biden para el año fiscal 2022 

04:00 EUR Confianza en la economía* may índice -- 112.1 110.3 

04:00 EUR Confianza del consumidor* may (F) índice -- -- -5.1

07:30 EUA Balanza comercial* abr mmd -- -92.5 -90.6

07:30 EUA Ingreso personal* abr % m/m -- -14.8 21.1 

07:30 EUA Gasto de consumo* abr % m/m 1.0 0.5 4.2 

07:30 EUA Gasto de consumo real* abr % m/m 0.4 0.2 3.6 

07:30 EUA Deflactor del PCE* abr % m/m -- 0.6 0.5 

07:30 EUA    Subyacente* abr % m/m -- 0.6 0.4 

07:30 EUA Deflactor del PCE abr % a/a -- 3.5 2.3 

07:30 EUA    Subyacente abr % a/a -- 2.9 1.8 

09:00 EUA Confianza de la U. de Michigan* may (F) índice 83.0 83.0 82.8 

14:30 MEX Finanzas públicas (RFSP, acumulado del año) abr mmp -- -- -180.8

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, 

La volatilidad se elevó esta semana en medio de renovados temores sobre 
presiones inflacionarias, así como dudas sobre el ritmo de recuperación 
económica. Los activos de riesgo observaron presiones casi generalizadas, 
destacando una fuerte corrección en criptomonedas. En tanto, los inversionistas 
digirieron las minutas de la Reserva Federal donde se reconocen riesgos 
inflacionarios pero conservando una visión de transitoriedad y destacando a 
varios miembros que consideran que las discusiones sobre el tapering podrían 
iniciar en las próximas reuniones. En cuanto a riesgo soberano, Fitch Ratings 
ratificó la calificación de México en ‘BBB-’ con perspectiva estable.  

Los aspectos más relevantes para la próxima semana se centrarán en las minutas 
de Banxico, las decisiones de política monetaria en Hungría, Nueva Zelanda, 
Corea del Sur e Indonesia, así como el discurso del Presidente Biden sobre el 
panorama económico actual y la publicación del presupuesto fiscal 2022. 
Asimismo, los inversionistas también observarán con atención el testimonio de 
altos directivos de los principales bancos en EE.UU. ante legisladores, junto con 
los reportes trimestrales de 14 empresas del S&P500. 

En cuanto al resto de la agenda económica internacional, en EE.UU. se 
publicarán los indicadores de confianza de los consumidores del Conference 
Board y la Universidad de Michigan, órdenes de bienes durables, ingreso y 
gasto personal, PIB del 1T21, cifras de vivienda y balanza comercial. También 
habrá una plétora de intervenciones de miembros del Fed. En la Eurozona lo 
más importante vendrá de confianza de los consumidores, sentimiento sobre la 
situación de la economía y encuesta IFO, mientras que en China tendremos 
PMIs y en Japón inflación y tasa de desempleo En México, además de las 
minutas de Banxico ya comentadas, la atención se centrará en la inflación, 
balanza comercial, ENOE, reporte de finanzas públicas, revisión del PIB del 
1T21, cuenta corriente y el IGAE. 

Me despido recomendándote el 18º episodio de nuestro podcast Norte 
Económico, con una conversación muy interesante con el Dr. José Antonio 
Murillo, Director General Adjunto de Analítica en Banorte. 

Un fuerte abrazo,  

 

 

 

 

 

Gabriel Casillas

Gabriel Casillas 
Director General Adjunto  
Análisis Económico y Relación  
con Inversionistas 
gabriel.casillas@banorte.com 
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Economía de México 
          2020   2021 

 2019 2020 2021  1T 2T 3T 4T  1T 2T 3T 4T 

Actividad económica (% a/a)              

  PIB -0.1 -8.2 5.9  -1.4 -18.7 -8.6 -4.3  -3.5 18.9 6.4 4.3 

  Consumo privado 0.6 -10.4 8.2  -0.7 -21.0 -12.7 -7.2  -4.8 20.9 11.0 8.3 

  Inversión fija  -4.6 -18.2 5.4  -8.9 -33.7 -18.0 -12.7  -9.2 25.0 8.9 3.3 

  Exportaciones 1.5 -7.3 9.6  1.7 -30.5 -2.7 3.7  2.4 35.8 6.9 4.8 

  Importaciones -0.7 -14.8 10.8  -3.3 -29.7 -18.7 -7.1  1.0 23.4 18.6 9.7 

Precios al consumidor (% a/a) 2.8 3.2 12.3  3.2 3.3 4.0 3.2  4.7 4.5 4.1 4.7 

Mercado laboral              

  Tasa de desempleo (%) 3.3 4.4 4.0  3.3 5.3 4.7 4.4  4.4 4.3 4.1 4.0 

  Creación de empleos asociados al IMSS (miles) 342 -648 570  62 -983 202 72  252 305 123 -110 

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

Pronósticos Economía de Estados Unidos 
          2020   2021 

 2019 2020 2021  1T 2T 3T 4T  1T 2T 3T 4T 

Actividad económica (% anual)*              

  PIB 2.3 -3.5 6.1  -5.0 -31.4 33.1 4.3  6.4 8.2 5.7 3.7 

  Consumo privado 2.6 -3.9 7.9  -6.9 -33.2 40.7 2.3  10.7 10.8 6.3 4.1 

  Inversión fija  1.3 -1.8 9.5  -1.4 -29.2 28.5 18.6  10.1 7.4 5.7 4.1 

  Exportaciones 0.0 -12.9 4.0  -9.5 -64.4 59.7 22.3  -1.1 2.8 4.1 7.4 

  Importaciones 1.0 -9.3 12.6  -15.0 -54.1 91.1 29.9  5.7 7.0 7.4 7.4 

Precios al consumidor (% anual) 1.8 1.2 3.7  2.1 0.3 1.2 1.3  1.9 4.5 4.3 4.3 

Mercado laboral              

  Tasa de desempleo (%) 3.5 6.7 5.1  4.4 11.1 7.9 6.7  6.0 5.6 5.3 5.1 

  Creación de empleos formales (miles) 2,108 -9,374 13,617  -908 -13,281 3,926 944  1,617 3,200 4,800 4,000 
* 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 
          2020   2021 

 2019 2020 2021  1T 2T 3T 4T  1T 2T 3T 4T 

Cetes – 28 días (% anual) 7.30 4.25 4.50  6.39 4.81 4.27 4.25  4.09 4.00 4.00 4.50 

TIIE – 28 días (% anual) 7.56 4.48 4.85  6.71 5.29 4.55 4.48  4.28 4.35 4.35 4.85 

IPC (pts)  43,541 44,067 52,800  34,554 37,716 37,548 44,067     52,800 

USD/MXN (pesos por dólar) 18.93 19.91 20.20  23.67 22.99 22.11 19.91  20.43 20.90 20.50 20.20 

EUR/MXN (pesos por euro) 21.20 24.29 25.10  26.11 25.83 25.93 24.29  23.97 25.30 25.00 25.10 

Mercados Financieros – Internacional 
          2020   2021 
 2019 2020 2021  1T 2T 3T 4T  1T 2T 3T 4T 

S&P 500 – EE.UU. (pts) 3,230 3,756 4,450  2,585 3,100 3,363 3,756     4,450 

EUR/USD (dólares por euro) 1.12 1.22 1.24  1.10 1.12 1.17 1.22  1.17 1.21 1.22 1.24 

Oro (US$ / oz troy)  1,517 1,898 1,750  1,577 1,781 1,886 1,898  1,708 1,788 1,800 1,750 

Petróleo – WTI (US$ / barril) 61.10 48.52 60.00  20.48 39.27 40.22 48.52  59.16 61.00 60.00 60.00 

LIBOR – 1 mes (% anual) 1.76 0.14 0.16  0.99 0.16 0.15 0.14  0.11 0.16 0.16 0.16 

LIBOR – 6 meses (% anual) 1.91 0.26 0.33  1.18 0.37 0.26 0.26  0.21 0.33 0.33 0.33 

* 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 49,779  1.1  3.7  13.0  1.9  40.0  

INTERNACIONAL 

IBOVESPA 122,593  0.6  3.1  3.0  2.1  47.7  

IPSA (Chile) 4,080  -8.2  -8.8  -2.3  -17.3  8.7  

Dow Jones (EE.UU.) 34,208  -0.5  1.0  11.8  0.2  39.8  

NASDAQ (EE.UU) 13,471  0.3  -3.5  4.5  -3.4  45.1  

S&P 500 (EE.UU) 4,156  -0.4  -0.6  10.6  -0.4  40.9  

TSE 300 (Canada) 19,527  0.8  2.2  12.0  2.0  31.2  

EuroStoxxx50 (Europa) 4,026  0.2  1.3  13.3  1.2  38.6  

CAC 40 (Francia) 6,386  0.0  1.9  15.0  2.8  43.7  

DAX (Alemania) 15,438  0.1  2.0  12.5  1.6  39.5  

FT-100 (Londres) 7,018  -0.4  0.7  8.6  1.8  16.7  

Hang Seng (Hong Kong) 28,458  2.7  -0.9  4.5  -2.1  24.1  

Shenzhen (China) 5,134  0.5  0.2  -1.5  -0.0  34.3  

Nikkei225 (Japón) 28,318  0.8  -1.7  3.2  -2.4  38.9  

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

Peso mexicano 19.97  -0.5  1.4  -0.3  -0.3  14.5  

Dólar canadiense 1.21  0.3  1.8  5.5  3.6  15.6  

Libra esterlina 1.42  0.4  2.4  3.5  1.6  15.8  

Euro 1.22  0.3  1.3  -0.3  1.2  11.3  

Yen japonés 108.94  0.4  0.3  -5.2  -0.8  -1.2  

Real brasileño 5.35  -1.4  1.7  -2.9  4.1  3.8  

MERCADO DE METALES 
(dólares por onza) 

Oro-Londres 1,869  3.0  5.7  -1.2  5.9  6.8  

Plata-Londres 28  3.4  7.2  4.7  7.2  58.8  

Petróleo 
(dólares por barril) 

Barril de Brent 66.7  -3.0  -0.9  28.7  2.1  84.9  

Barril de WTI 63.8  -2.4  0.3  31.5  4.0  88.1  

MERCADO DE DINERO 
Nivel Cambio en pb Últimos 

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

LIBOR 3 meses 0.15  -4  -3  -9  -3  -21  

Treasury 2 años 0.15  4  -1  3  1  -1  

Treasury 5 años 0.82  1  -2  46  2  48  

Treasury 10 años 1.62  -0  -0  71  7  95  

NACIONAL 

Cetes 28d 4.03 -3 -11 -22 -5 -138 

Bono M 3 años 5.83 14 27 145 38 64 

Bono M 10 años 6.85 0 -6 131 14 70 

Bono M 30 años 7.79 -2 -10 122 7 67 

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 560.52 -0.04 0.16 -1.00 0.16 1.87 

S&P/VLMR Corporativo 'AAA' Variable 396.84 0.03 0.32 1.90 0.32 3.59 

S&P/VLMR Corporativo 'AAA' Fija 733.02 -0.06 0.10 -2.11 0.10 1.22 

S&P/VLMR Corporativo 'AAA' Fija Real 732.22 -0.22 -0.33 6.73 -0.33 13.96 

INTERNACIONALES             

US Corporate Bond Index 3,435.67 0.05 0.08 -3.51 0.08 -1.11 

US Corporate High Yield Bond Index 2,380.61 -0.15 -0.12 1.82 -0.12 7.62 

EM Investment Grade 540.85 -0.06 0.16 -2.93 0.16 -1.03 

EM High Yield 1,454.85 0.22 0.84 0.19 0.84 5.06 
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Estrategia de Mercados 

▪ Mercados atentos a datos económicos, intervenciones de miembros del 
Fed, el discurso de Joe Biden y la reunión de líderes en la Eurozona. En 
México, la atención estará en las minutas de Banxico y la inflación  

▪ En renta fija, mantenemos largos tácticos de corto plazo en el Bono M 
Mar’26. En el cambiario, conservamos una visión de cautela para el 
USD/MXN recomendando compras de USD en bajas  

▪ Rendimientos mixtos y volatilidad en las bolsas, con inversionistas 
debatiéndose entre presiones inflacionarias y la recuperación. En México 
continuará la cautela a escasos días de las elecciones intermedias  

▪ En el mercado de deuda corporativa de LP continuó el dinamismo. El 
monto emitido de mayo podría ser el mayor en los últimos tres años 

Concluye una semana con volatilidad en los mercados, donde los inversionistas 
asimilaron datos económicos mixtos, la evolución de la pandemia en Asia y una 
fuerte caída de las criptomonedas. El foco de atención fue la publicación de las 
minutas de la última reunión de política monetaria del Fed, con los mercados 
reaccionando a: (1) El tono menos dovish sobre la inflación, al resaltar posibles 
factores adicionales de presión; y (2) la opinión de algunos participantes de que las 
discusiones sobre el tapering podrían iniciar en algún momento de las próximas 
reuniones. Por su parte, las monedas digitales cayeron ante la advertencia de China 
de tomar medidas contra la minería de criptomonedas para controlar los riesgos 
financieros. Mientras tanto, en el mercado local, Fitch Ratings ratificó la 
calificación soberana de México en ‘BBB-’ con perspectiva estable, aunque con 
algunos riesgos. Así, en la semana, la curva de Bonos M acumuló presiones de 4pb 
en promedio, concentradas en la parte corta y media, el peso se depreció 0.5% s/s 
a 19.97 por dólar y la bolsa avanzó 1.14% a 49,779pts. 

La próxima semana la atención estará en las minutas de la última reunión de 
Banxico, el discurso del presidente Biden sobre la economía, intervenciones de 
miembros del Fed y la reunión de líderes de la Eurozona para discutir el plan de 
emisiones al 2030. En datos económicos, la agenda en EE.UU. incluye confianza 
del consumidor, bienes duraderos, ingreso y gasto personal, balanza comercial, 
datos del sector inmobiliario y el PIB al 1T21. En México, conoceremos la inflación 
quincenal de mayo (Banorte: 0.00% 2s/2s) y el PIB al 1T21, entre otras cifras. 
Bitcoin 
Bitcoin por dólar 

 
Fuente: Bloomberg 
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TASAS Y DIVISAS: Mantenemos largos tácticos 
de corto plazo en el Bono M Mar’26. En el 
cambiario conservamos una visión cautelosa, 
sugiriendo compra de USD en bajas  

El tono menos dovish de las minutas del Fed y señales 
de que en las próximas reuniones podrían iniciar las 
discusiones sobre el tapering, junto con comentarios 
hawkish de la Subgobernadora de Banxico, Irene 
Espinosa reavivaron presiones en las tasas locales 
bajo un espacio de debilidad en activos de riesgo en 
general. La curva de Bonos M concluyó con pérdidas 
de hasta +18pb en la zona de 2 años y promedió 
ajustes de +11pb en instrumentos de corta y mediana 
duración, mientras que los nodos de mayor plazo 
marcaron ganancias de 3pb. La referencia de 10 años, 
el Bono M May’31, cerró en 6.85% (sin cambios s/s). 
En tanto, la curva de tasas reales se presionó 9pb en 
promedio. Por su parte, los Treasuries marcaron 
movimientos más acotados de ±2pb. En este sentido, 
la prima de riesgo mexicana cerró en 522pb, sin 
cambios respecto a la semana previa, conservando 
niveles cercanos a los del inicio de mes y por arriba 
del promedio de 12 meses de 502pb. Sin embargo, los 
diferenciales de Bonos M y Treasuries de 20 y 30 
años han disminuido 14pb a lo largo de mayo, a 
diferencia de los plazos de 2 a 7 años que han 
repuntado, algunos en máximos de 12 meses. 

Diferencial entre Bonos M y Treasuries de 10 años 
Puntos base 

 

Fuente: Bloomberg, PiP, Banorte 

La siguiente semana los inversionistas centrarán su 
atención en la inflación de la primera quincena de 
mayo y las minutas de la última decisión de Banxico, 
donde se mantuvo sin cambios la tasa de referencia en 
4.00% en una decisión unánime. El enfoque estará en 
el debate sobre la inflación y en relación a los 
miembros que todavía pudieran mencionar que podría 
haber espacio de mayores recortes. 

Dicho esto, los comentarios más recientes de tinte 
hawkish de la Subgobernadora Espinoza –señalando 
que Banxico pudiera subir tasas antes que la Reserva 
Federal y que el ciclo de estímulo monetario ha 
terminado– generaron, junto al contexto de menor 
apetito por riesgo y presiones temporales en tasas a lo 
largo del mundo, nuevos ajustes en las expectativas 
del mercado sobre los siguientes movimientos del 
banco central. En particular, el mercado incorpora 
alzas implícitas acumuladas para la tasa de referencia 
este año de +61pb desde +51pb la semana previa. Esta 
es una valuación más agresiva que nuestro estimado 
de dos alzas de 25pb en las dos últimas decisiones de 
2021 (noviembre y diciembre).  

Cambios implícitos acum. para la tasa de referencia de Banxico  
Puntos base 

 

Fuente: Bloomberg, Banorte 

Por otro lado, de cara al reporte de inflación del lunes, 
los breakevens entre Bonos M y Udibonos de 3 y 5 
años han aumentado alrededor de 20pb durante mayo, 
con el primero operando en máximos de 12 meses, 
mientras que los plazos de 10 y 30 años se han 
comprimido ligeramente, aunque se mantienen por 
arriba de su promedio del último año. En este sentido, 
la valuación de los Udibonos se mantiene 
relativamente cara en general. 

En términos de estrategia conservamos nuestra 
recomendación de inversión sobre posiciones largas 
tácticas de corto plazo en el Bono M de 5 años Mar’26 
ante una corrección en tasas locales que aún vemos 
excesiva, especialmente en esta sección de la curva  al 
considerar las condiciones actuales, así como los 
elevados diferenciales contra Treasuries ya 
comentados. Este instrumento cerró el viernes en 
6.25%, con un nivel de entrada en 6.16%, objetivo en 
5.95% y stop-loss en 6.30%. 
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Conservamos una visión cautelosa para el peso 
mexicano, sugiriendo compra de USD en bajas 
para fines de operación 

El dólar norteamericano consolidó esta semana sobre 
mínimos de enero a pesar de un impulso temporal 
siguiendo las minutas del Fed, agregando un modesto 
balance negativo semanal de 0.4% para el DXY y de 
0.3% para el BBDXY. Este movimiento capturó una 
dinámica mixta a lo largo de la semana en divisas 
desarrolladas, con pérdidas de hasta 2% en NOK y 
ganancias de ~0.4% para GBP y JPY. En emergentes 
también se observó un desempeño mixto, aunque con 
ajustes más notorios, donde HUF encabezó ganancias 
al apreciarse 2%, mientras todo el espacio de divisas 
latinoamericanas finalizó negativo, con CLP y PEN 
las más débiles (~2%). En este contexto, el peso 
mexicano se depreció 0.5% s/s a 19.97 por dólar y 
detuvo dos semanas de ganancias consecutivas.  

El panorama externo ciertamente frágil en cuanto al 
apetito por riesgo y de cara a potencial volatilidad 
adicional derivada del proceso electoral de medio 
término en México ofrece una coyuntura retadora 
para la operación de más corto plazo del MXN, por lo 
que optamos por una postura cautelosa para la divisa 
y recomendamos compra de USD en bajas para la 
operación. En términos técnicos el peso respetó esta 
semana 19.70, nivel que esperamos continúe siendo 
una referencia relevante, con la parte alta revelando 
los primeros soportes en 20.20 ante la convergencia 
alrededor de esta figura del PM 100 (20.23) y PM 50 
(20.18). Vale la pena destacar una compresión 
importante en los rangos semanales recientemente, 
registrando 21 centavos esta semana con un promedio 
de 10 semanas en 40 centavos. Para la siguiente 
semana estimamos un rango de operación para el peso 
mexicano entre 19.80 y 20.30.  

Rango semanal del USD/MXN 
USD/MXN 

 

Fuente: Bloomberg, Banorte 

MERCADOS ACCIONARIOS: Rendimientos 
mixtos y volatilidad, con inversionistas entre 
presiones inflacionarias y la recuperación  
Rendimientos semanales  
Var % en dólares  

 
Fuente: Bloomberg 

En la semana los principales índices accionarios 
presentaron rendimientos mixtos y algunos periodos 
de marcada volatilidad. Los inversionistas 
continuaron preocupados por el alza en los precios de 
las materias primas y sus repercusiones sobre la 
inflación, así como la evolución de la pandemia en 
algunos países como India, donde las cifras siguen 
siendo preocupantes. A esto se unió una abrupta caída 
en los precios de las criptomonedas y la continuidad 
de los cuestionamientos sobre las valuaciones de 
empresas del sector tecnológico que parecieran muy 
estiradas. A pesar de lo anterior, algunas cifras 
positivas, como las solicitudes semanales por seguro 
por desempleo en EE.UU. y lecturas por arriba de 
expectativas en los indicadores PMI de la Eurozona, 
dieron un respiro a los inversionistas, dando sustento 
a que la recuperación continúa avanzando. Mientras 
tanto, las minutas de la última reunión del FOMC 
mostraron un tono menos dovish del esperado, y 
aunque los miembros del Fed siguen pensando que las 
presiones sobre la inflación son transitorias, hay 
factores adicionales a monitorear. De igual manera, 
dejaron en la mesa el probable inicio de discusiones 
en torno al tapering en las próximas juntas. Con ello 
en mente, los inversionistas continúan volcándose 
hacia acciones que resultarían beneficiadas de un 
entorno de mayor inflación, como las del sector 
financiero y energía, y cuyas valuaciones aún dejan 
espacio potencial para mayor crecimiento hacia 
adelante. 
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En medio del contexto anterior, hacia el cierre de la 
semana, el anuncio de la pausa al conflicto de poco 
más de 11 días entre Israel y Hamás, añadió cierto 
optimismo a los mercados al disminuir la 
desavenencia en la relación entre Joe Biden y el 
primer ministro de Israel, Benjamin Netanyahu.  

Por otro lado, en la semana se observó una importante 
actividad de fusiones y adquisiciones, con el anuncio 
de Kansas City Southern que acordó la fusión con 
Canadian National Railway por US$30,000 millones, 
rechazando la oferta anterior de Canadian Pacific 
Railway de US$25,000 millones. Mientras tanto Ford, 
de la mano de SK Innovation Co, formarán 
BlueOvalSK, con el objeto de la elaboración de 
baterías ante el inminente aumento en la demanda de 
automóviles plug-in. Por último, Ares realizará la 
adquisición de Black Creek por alrededor de 
US$16,000 millones. 

Reflejo de lo antes mencionado, el Dow Jones 
concluyó la semana con un rendimiento negativo de 
0.5%, mientras que el S&P500 cayó 0.4%. Por el 
contrario, el Nasdaq subió 0.3% tras el rally durante 
los últimos días de la semana, impulsado 
principalmente por las Big-Techs como Apple Inc, 
Microsoft Corp y Tesla.  

Por lo que respecta a México, en la semana el IPC 
acumuló una ganancia de 1.1% en términos 
nominales y 0.6% en dólares. Con ello, en lo que va 
del mes de mayo hemos observado que el índice se ha 
mantenido consolidando entre los 48,000 y 50,000 
puntos, y aunque son niveles no vistos desde 
septiembre de 2018, creemos que los inversionistas 
continuarán cautelosos a escasos días de las 
elecciones intermedias en nuestro país.  

Genomma Lab, nuestro Invitado Especial. Esta 
semana tuvimos la oportunidad de platicar en otra 
edición más de nuestro ya tradicional evento 
“Invitado Especial” con Antonio Zamora, CFO, y 
Enrique González, IRO de Genomma Lab. En esta 
ocasión, la alta dirección de la compañía nos 
compartió la estrategia con la que la empresa enfrentó 
exitosamente la pandemia y con la que plantea un 
continuo crecimiento hacia adelante. Entre lo más 
destacable, ésta se basa en cuatro grandes pilares: (1) 
innovación de nuevos productos y optimización del 
portafolio, con nuevos lanzamientos que sin duda 

fueron el principal catalizador de crecimiento en el 
2020 y marcas bien posicionadas en el mercado, tanto 
de medicamentos de libre venta, como en productos 
de cuidado personal; (2) fortalecimiento de su 
presencia en los puntos de venta, mediante iniciativas 
como la instalación de islas con sus diferentes 
artículos para capturar la atención del consumidor; (3) 
una sólida cultura corporativa como motor de 
desarrollo; y especialmente (4) una cadena de 
suministro y manufactura de clase mundial y con 
tecnología de punta. Sobre este último punto, su 
nuevo complejo industrial en el Estado de México 
será el bastión fundamental con el cual se lograrían 
significativas eficiencias operativas mediante la 
integración vertical, economías de escala, integración 
de proveedores y procesos automatizados, estimando 
relevantes mejoras en rentabilidad. No obstante, este 
ambicioso proyecto aún enfrenta algunos retos. 
Aunque su planta de CP y el nuevo centro de logística 
y almacenamiento han iniciado operaciones, su planta 
de OTC deberá esperar el otorgamiento de la 
certificación de buenas prácticas de fabricación 
(GMP) por la Cofepris en México, y posteriormente 
esperar la autorización en las distintas geografías en 
las que opera. Asimismo, nos explicaron las acciones 
que han tomado en lo referente al e-commerce, 
mejorando la visibilidad de la marca dentro de las 
plataformas de envíos a domicilio y reforzando su 
posicionamiento en los principales e-tailers, con lo 
que han adelantado sus planes en este frente para 
adaptarse a la creciente demanda digital que ha traído 
consigo la pandemia. Por otro lado, la emisora ratificó 
su compromiso de sostenibilidad bajo su estrategia 
recién publicada “Un compromiso con el futuro”, en 
un momento en el que los criterios en materia 
Ambiental, Social y de Gobernanza (ESG) toman 
cada vez más relevancia entre los inversionistas. Con 
ello, a pesar de los desafíos, la perspectiva para Lab 
es favorable, considerando la alta diversificación de 
sus operaciones, la conversión de su modelo de 
negocio hacia el de manufactura –desde meramente 
comercialización– y las potenciales sinergias por 
capturar el eventual arranque al 100% de su planta de 
manufactura, por lo que creemos que representa una 
atractiva oportunidad de inversión.  
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ANÁLISIS TÉCNICO: Balance semanal mixto en 
los principales índices accionarios 

El S&P/BMV IPC generó una recuperación semanal. 
La oscilación entre el máximo y el mínimo fue de 
1,074 puntos. Sigue asimilando la toma de utilidades 
manteniendo su cotización sobre una importante zona 
de soporte entre los 48,600 y 48,000 puntos. En 
nuestra opinión, mientras siga respetando esta 
referencia técnica la tendencia y la expectativa de 
corto plazo es favorable. Para darle forma a una toma 
de utilidades, es necesario que vulnere los 48,000 
enteros. La resistencia clave está en los 50,120 
puntos, cotizaciones sobre este terreno reforzarían la 
pendiente ascendente de mediano plazo. La siguiente 
banda objetivo que habilitaría está entre los 50,600 y 
51,700 enteros (máximo histórico). Cabe mencionar 
que está cotizando en niveles no vistos desde 
septiembre de 2018. No descartamos que la 
volatilidad aumente, viendo un rango de oscilación 
entre los 48,000 y 50,000 puntos. El 80% de las 
acciones que pertenecen a la muestra del índice están 
cotizando sobre el PM de 200 días y el 66% sobre el 
PM de 50 días. Las emisoras que rompieron al alza o 
mantienen esa posibilidad son: AmxL, AsurB, 
FemsaUBD, GapB, OmaB, NemakA y Pe&oles*. Las 
acciones que rompieron niveles técnicos y tienen el 
riesgo de ampliar la corrección de corto plazo son: 
Alsea*, GMexicoB e Ienova*. 
IPC nominal 
Puntos 

 
Fuente: Refinitiv Eikon, Banorte 

El S&P 500 acumuló 2 semanas cerrando con 
balances negativos. Extiende los movimientos 
erráticos, el PM de 50 días actualmente cotizando en 
los 4,085 enteros y los 4,040 puntos están 
funcionando como una zona de soporte. En nuestra 
opinión, solo la vulneración de estos niveles le dará 
forma a una sana toma de utilidades.  

En este contexto, el siguiente piso que habilitaría se 
localiza en las 3,980 unidades. Por su parte, la 
resistencia que dejó expuesta está en las 4,240 
unidades. Para fortalecer la tendencia alcista de 
mediano plazo deberá superar con fuerza este terreno. 
El siguiente objetivo lo proyectamos hacia el 
psicológico de los 4,300 enteros. Vemos un rango de 
oscilación entre los 4,090 y 4,240 puntos. El 68% de 
las emisoras que pertenecen a la muestra del índice 
están cotizando sobre el PM de 50 días y el 91% sobre 
el PM de 200 días. 
S&P 500 
Puntos 

 
Fuente: Refinitiv Eikon, Banorte 

El Dow Jones hilvanó 2 semanas generando 
minusvalías. En este movimiento secundario de baja, 
está respetando el PM de 50 observaciones 
actualmente cotizando en los 33,620 puntos y los 
33,355 enteros. En nuestra opinión, el rompimiento 
de esta referencia técnica reforzará la toma de 
utilidades de mediano plazo. El siguiente soporte que 
buscaría está en los 32,800 puntos. En otro sentido, si 
reacciona al alza la resistencia que buscaría son las 
35,100 unidades. Para fortalecer la tendencia alcista 
de mediano plazo deberá superar esta referencia con 
fuerza. Proyectamos un siguiente objetivo hacia los 
35,850 enteros. La estructura técnica de mayor plazo 
es favorable; sin embargo, la volatilidad podría 
extenderse en las próximas sesiones. Esperamos un 
posible rango de oscilación entre los 33,400 y 35,000 
puntos. El 73% de las emisoras que pertenecen a la 
muestra del índice están cotizando sobre el PM de 50 
días y el 90% sobre el PM de 200 días. 
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DOW JONES 
Puntos 

 
Fuente: Refinitiv Eikon, Banorte 

El Nasdaq interrumpió 4 semanas cerrando a la baja. 
La línea de precios conserva el movimiento 
secundario de baja; sin embargo, intenta estabilizar su 
cotización sobre el psicológico de los 13,000 enteros. 
En nuestra opinión, si falla en respetar este nivel corre 
el riesgo de ampliar el ajuste hacia el PM de 200 días 
(12,500 puntos) y los mínimos de marzo (12,400 
enteros). No descartamos compras de oportunidad de 
corto plazo si llegara alcanzar esta referencia. Por otra 
parte, cotizaciones sobre los 13,600 puntos, abren la 
posibilidad de extender el rebote técnico, el objetivo 
clave que buscaría está en los 14,175 puntos (máximo 
histórico). Cabe mencionar que en la gráfica 
observamos un periodo de consolidación de mediano 
plazo con parámetros amplios. Esperamos un rango 
de oscilación entre los 12,800 y 14,000 enteros. El 
37% de las emisoras que están en la muestra del índice 
están cotizando sobre el PM de 50 días y el 51% sobre 
el PM de 200 días. 
NASDAQ 
Puntos 

 
Fuente: Refinitiv Eikon, Banorte 

 

 

DEUDA CORPORATIVA: Para la última semana 
del mes se espera alto dinamismo que podría llevar 
al monto emitido más alto en tres años 

Noticias Corporativas, de Calificación y de 
Asamblea. (i) Fitch Ratings afirmó la calificación 
soberana de México en ‘BBB-’ con perspectiva 
Estable; (ii) Grupo Axo informó que acordó una 
inversión de capital por parte de BlackRock; (iii) 
Fitch Ratings ratificó la calificación de Grupo 
Herdez y sus emisiones en ‘AA(mex)’ con 
perspectiva Negativa.  

Resumen de mercado LP. En la semana se colocó 
un bono en el mercado de largo plazo por parte de 
Gruma por un monto de $2,000 millones, mostrando 
una vez más una alta demanda (3.83x). Destaca que 
en el mes de mayo se han colocado $19,766 millones 
al día de hoy, de los cuales todos los bonos han sido 
quirografarios y, con excepción de Corporación 
Actinver, todos los emisores cuentan con 
calificaciones en escala nacional de ‘AAA’ por al 
menos una agencia calificadora. Estos factores 
reflejan una alta liquidez por parte de los 
inversionistas de deuda corporativa, así como el 
apetito por papeles de emisores con bajo riesgo. En la 
última semana de mayo, anticipamos dinamismo en 
subastas, con cerca de $12,000 millones a través de 
nueve bonos de largo plazo (incluyendo a CFE y el 
Infonacot), que podría incrementarse de asignarse el 
monto máximo de la emisión de CFE. De concretarse 
estas colocaciones, el monto emitido del mes podría 
ser el mayor en un solo mes en los últimos tres años. 

Emisión: CFE 21 / 21-2 / 21-3 / 20U: Las emisiones 
se llevarán a cabo por un monto máximo de $10,000 
millones y objetivo de $5,000 millones mediante 
cuatro series. Las series 21 / 21-2 tendrán un plazo de 
1.5 y 3.8 años y pagarán una tasa referenciada a la 
TIIE-28; la serie 21-3 será por 7 años con una tasa 
que se mantendrá fija durante la vigencia de la 
emisión; y la serie 21U tendrá un plazo de 10 años, 
pagando una tasa fija real. La CFE planea utilizar los 
recursos para: (i) la amortización de los certificados 
bursátiles identificados con clave de pizarra CFE 18 
con un monto en circulación de $4,687 millones con 
fecha de vencimiento el 2 de junio de 2021, y (ii) 
financiar actividades que establece la Ley de la 
Comisión Federal de Electricidad.  
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Los bonos cuentan con la máxima calidad crediticia 
en escala nacional por parte de S&P Global Ratings 
y Fitch Ratings, en línea con las calificaciones 
soberanas. Además, amortizarán mediante un único 
pago al vencimiento y con la posibilidad de amortizar 
anticipadamente.  

CFE 21 / 21-2 (TIIE 28) – Relative Value  
AxV vs. Spread (%)  

 

Fuente: Banorte con información de la BMV y PiP. La Calidad Crediticia se refiere al 
cualitativo otorgado por las agencias calificadoras correspondiente al nivel de calificación 
del instrumento. Viñetas Negras: CFE 

Emisión: FNCOT 21G. La emisión se pretende 
llevar a cabo por un monto de hasta $1,500 millones. 
El bono contará con vencimiento en 3 años, pagando 
una tasa flotante referenciada a la TIIE-28 más una 
sobretasa a definirse y amortizará con un solo pago en 
la fecha de vencimiento. La emisión cuenta con 
calificaciones de ‘AAA (mex)/HR AAA’ por parte de 
Fitch y HR Ratings. Los recursos obtenidos de la 
colocación de CBs serán utilizados para el 
cumplimiento del objeto establecido en el artículo 2 
de la Ley del Instituto del Fondo Nacional para el 
Consumo de los Trabajadores, principalmente para el 
otorgamiento de créditos en apoyo de la mujer 
mexicana, razón para su denominación como Bono 
Social de Género. 
FNCOT 21G (TIIE 28) – Relative Value  
AxV vs. Spread (%)  

 

Fuente: Banorte con información de la BMV y PiP. La Calidad Crediticia se refiere al 
cualitativo otorgado por las agencias calificadoras correspondiente al nivel de calificación 
del instrumento. Viñetas Grises: ‘Quirografarios Ag. Fed. AAA‘; Viñetas Negras: FNCOT  
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México  
 

▪ Esperamos que las minutas de Banxico muestren mayores detalles sobre 
las opiniones respecto a la dinámica de inflación y que sugieran que la 
‘ventana de oportunidad’ para recortes adicionales se ha cerrado 

 

▪ Anticipamos presiones adicionales en la inflación de la 1ª quincena de 
mayo, compensando por caídas estacionales en tarifas eléctricas 

El banco central publicará las minutas de la reunión del 13 de mayo, en la cual la 
Junta de Gobierno votó por unanimidad mantener la tasa sin cambios en 4.00%. 
Notamos un tono más hawkish, con un enfoque adicional en la inflación, 
consistente con el reciente aumento en los datos observados y las expectativas de 
corto plazo, reconociendo que los riesgos están sesgados al alza. También 
analizaremos los comentarios sobre esto último, buscando detalles adicionales. 
Más importante, estaremos atentos a los comentarios de los miembros de la Junta 
de Gobierno sobre las posibilidades de reanudar el ciclo de bajas, ya que en la 
decisión pasada al menos tres de ellos veían que la ‘ventana de oportunidad’ para 
recortes adicionales podría reabrirse después de la ‘joroba’ de inflación.  

En cuanto a los precios, el reconocimiento de una trayectoria mayor a la esperada 
en el corto plazo fue relevante, sugiriendo un impacto más pronunciado de las 
presiones actuales. El estimado actual de Banxico para la inflación general 
promedio en el 2T21 es de 4.5% a/a. Considerando el 6.08% de abril, los datos 
tendrían que promediar 3.7% en mayo y junio, lo cual es casi inalcanzable. En 
este sentido, ya dijeron que realizarán ajustes en el siguiente Informe Trimestral 
(IT, a publicarse el 2 de junio). No obstante, la magnitud de los cambios será muy 
importante, ya que destacaron que la convergencia al objetivo todavía se anticipa 
en el 2T22. Además, el hecho que los riesgos para la inflación están sesgados al 
alza también fue importante. Como tal, creemos que el debate sobre esto será muy 
informativo para evaluar la importancia de los factores detrás de las presiones en 
precios, con aquellas del exterior aparentemente como las más importantes.  

En nuestra visión, las minutas previas sugirieron dos grandes “grupos” de 
opinión. En primer lugar, creemos que el Gobernador Alejandro Díaz de León y 
la Subgobernadora Irene Espinosa estuvieron del lado relativamente más hawkish. 
Mientras tanto, con un sesgo más dovish estaban los que identificamos como los 
Subgobernadores Jonathan Heath, Galia Borja y Gerardo Esquivel. No obstante, 
creemos que las opiniones podrían estar cambiando. Pensamos que Heath está 
mostrando mayores preocupaciones por la inflación. En una nota para Forbes el 
14 de mayo, explicó que los precios han estado altamente distorsionados por 
varios factores, pasando de desequilibrios de oferta y demanda, efectos de base 
adversos y cambios en los patrones de consumo. Como resultado, dijo que “…es 
probable que el camino de esta inflación pandémica sea largo y sinuoso, por lo 
que no será fácil…”. Aunque no es una llamada explícita a un apretamiento, esto 
y otros comentarios sugieren que podría ver la ventana para más bajas como 
cerrada. En un tono más hawkish, la Subgobernadora Espinosa menciono para 
Bloomberg (18 de mayo), que “…ya no hay espacio para más recortes, y que el 
banco eventualmente podría necesitar comenzar a retirar estímulo si las 
presiones inflacionarias permanecen elevadas…”.   

Juan Carlos Alderete, CFA 
Director, Análisis Económico 
juan.alderete.macal@banorte.com 

 
Francisco Flores 
Subdirector, Economía Nacional 
francisco.flores.serrano@banorte.com 
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Juan Carlos Alderete, CFA 
juan.alderete.macal@banorte.com 
Francisco Flores 
Francisco.flores.serrano@banorte.com 

 
También comentó que, con la inflación por arriba del 
objetivo, esto implica una situación muy diferente a 
la de EE.UU., lo cual podría implicar que alzas 
podrían ocurrir antes de que el Fed ajuste su postura. 
Aunque esto ayuda a confirmar su sesgo, también da 
mayor claridad de su opinión sobre la inflación y el 
balance de riesgos. Del otro lado del espectro, el 
Subgobernador Esquivel –quien creemos es el más 
dovish– tuiteó después de la publicación de la 
inflación de la primera mitad de abril que el 
incremento en la inflación anual es transitorio, debido 
mayormente a efectos de base. Comentó que al 
explicar esto no se deberían de contaminar las 
expectativas de inflación. En nuestra opinión, esto 
podría sugerir que ve los riesgos hacia adelante como 
más favorables, permitiendo la posibilidad de una 
postura más acomodaticia en el futuro cercano. En 
general, esperamos que la mayoría (3 o más) 
considere que el ciclo de bajas ha terminado. Por el 
contrario, todavía se ve complicado para nosotros que 
puedan alcanzar un consenso para señalizar futuras 
alzas, aunque probablemente tendiendo hacia esa 
postura en las siguientes reuniones.  

En general, pensamos que el panorama para la 
inflación –que representa el mandato único del banco 
central– se ha tornado más complejo y ha cerrado la 
posibilidad de un mayor relajamiento. No sólo eso, las 
alzas probablemente comenzarán hacia finales del 
año. En este sentido, mantenemos nuestra visión de 
dos incrementos de 25pb, en las reuniones del 11 de 
noviembre y 16 de diciembre. Esto llevaría la tasa de 
referencia a 4.50%. Además de un entorno más 
complejo para los precios –incluyendo acciones de 
algunos bancos centrales en economías emergentes 
que ya han empezado a apretar su postura monetaria–
tomamos en cuenta la alta probabilidad de que el Fed 
anuncie una moderación en el ritmo de compra de 
activos tan pronto como en septiembre (antes de 
comenzar con este proceso a principios de 2021). 

Siguen presiones inflacionarias al inicio de mayo 

El índice general presentaría un avance nulo (0.00% 
2s/2s) en la primera quincena de mayo, con el rubro 
subyacente en 0.24%, contribuyendo 18pb. La no 
subyacente caería 0.71% (-18pb). Esto último sería en 
gran medida por la estacionalidad del periodo ante la 
segunda fase de los descuentos de verano en tarifas 
eléctricas, los cuales restarían 38pb.  

No obstante, esto estaría compensado buena medida 
por alzas en el resto de energéticos y agropecuarios. 
En los primeros, esperamos un alza de 0.9% del gas 
LP (+2pb), influido por la debilidad del peso –con una 
depreciación de 0.7% 2s/2s– y alzas en las referencias 
internacionales. Además, las gasolinas mostrarían 
más vigor, con una expansión de 0.6% en la de bajo 
octanaje (+3pb). Similar al gas, esto estaría 
influenciado por los mismos dos factores, aunque 
compensado en parte por un mayor estímulo al IEPS. 
En específico, este último pasó de $1.56 a $1.80 por 
litro en promedio. La de alto octanaje subiría +0.7% 
(+0.5pb). En agrícolas, anticipamos una fuerte alza de 
2.2% en frutas y verduras (+10pb). Nuestro monitoreo 
mostró fuertes presiones adicionales en el jitomate, 
chile y papas, además de muchos otros también 
registrando ligeras alzas. Probablemente mucho de 
esto está relacionado con las sequías en buena parte 
del territorio nacional (y otros países). Los pecuarios 
crecerían 0.7% (+4pb), con alzas en insumos 
impactando los precios finales.   

En la subyacente también identificamos alzas 
relevantes. Los bienes subirían (+0.3%; +12pb), 
dividido relativamente similar entre alimentos 
procesados (+6.5pb) y otras mercancías (+5.5pb). En 
las primeras, algunas presiones en componentes clave 
podrían extenderse, como el caso de las tortillas. En 
las segundas, parecería estar emergiendo un patrón de 
mayores alzas en la 1ª mitad del mes, posiblemente 
por el traspaso a costos en algunos bienes. Además, 
no descartamos ajustes antes del Hot Sale. Los 
servicios subirían 0.2% (+7pb). En específico, 
esperamos ‘otros’ en +0.3%. Las presiones se verían 
tanto en categorías relacionadas al turismo –ante la 
mejoría en torno al virus–, como en otras más 
susceptibles a materias primas, como restaurantes y el 
rubro de ‘loncherías, fondas, torterías y taquerías’.  

De materializarse nuestro estimado, la inflación anual 
se ubicaría en 5.81%, desde 6.08% en promedio en 
abril. Cabe mencionar que el difícil efecto de base 
comienza a moderarse, siendo gradualmente menos 
retador en los próximos meses. La no subyacente 
resultaría en 11.2% (previo: 12.3%). Por último, la 
subyacente sería más estable, en 4.13% (previo: 
4.13%). Parecería que los riesgos siguen sesgados al 
alza, por lo que permaneceremos muy atentos a la 
dinámica de precios en las siguientes quincenas.  
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Estados Unidos 
 

▪ Revisamos al alza nuestro estimado de inflación para 2021 de 2.8% a 
3.7%, mientras que esperamos que se ubique en 2.4% en el 2022 

 

▪ Atención en la semana a cifras del PIB, consumo y confianza 

En un entorno de recuperación de la demanda global tras el impacto de la 
pandemia, las miradas están centradas en las presiones inflacionarias que han 
venido de la mano de este proceso y que, en muchos casos, parecen ser mayores 
de lo anticipado. En este contexto, la pregunta clave es si se trata de presiones 
temporales o permanentes. Hasta ahora, la mayoría de los bancos centrales, han 
mantenido su postura de que se trata de efectos transitorios. No obstante, algunas 
autoridades monetarias han tenido que frenar sus medidas de estímulo, mientras 
que otras sí han empezado a retirarlas. Esto último mediante reducciones en sus 
programas de compras de activos, como el caso del banco central de Canadá y del 
Banco de Inglaterra que, aunque aún no lo ha hecho, parece muy cerca. Otros, 
como el Copom en Brasil, han iniciado un ciclo parcial de normalización, con 
alzas agresivas de la tasa de referencia Selic.  

En este contexto, las miradas están puestas en el Fed, después de que varios 
indicadores relacionados con los precios han mostrado presiones. Algunos de 
ellos reflejan los problemas en las cadenas de suministro (precios al productor y 
subíndices de precios en las encuestas de gerentes de compras del sector 
manufacturero), otros la escasez de mano de obra (fuerte alza en los salarios por 
hora en abril) y otros el aumento de la demanda (alza en el precio de los 
commodities). Todo lo anterior, junto con las bajas bases de comparación 
derivadas del inicio de la pandemia en 2020, han llevado la variación anual a 
niveles superiores al 4.0%. Tras estos resultados y la posibilidad de que algunas 
presiones continúen, ajustamos al alza nuestros pronósticos de inflación para el 
año, además de que estamos introduciendo la trayectoria prevista para 2022, como 
se muestra en la tabla a continuación. 
Banorte: Estimación de Inflación 
% a/a 

  1T21 2T21 3T21 4T21 2021 

Nuevo 1.2 4.5 4.3 4.3 3.7 

Anterior 1.2 3.4 3.0 2.9 2.8 

  1T22 2T22 3T22 4T22 2022 

  3.5 2.2 1.9 2.2 2.4 
 

Fuente: Banorte 

En este escenario, nos parecen destacables las señales que se derivaron de las 
minutas de la última reunión del FOMC. El documento sugiere un poco más de 
cautela respecto a los comentarios más recientes de Jerome Powell y varios de los 
miembros de la institución. Si bien la mayoría sigue viendo que el aumento de la 
inflación es transitorio, algunos mencionaron que podrían surgir mayores riesgos 
al alza si los factores temporales que la están afectando se vuelven más 
permanentes de lo anticipado. En específico, hubo comentarios destacando que 
los cuellos de botella en la cadena de suministros y la escasez de insumos podrían 
no resolverse rápidamente, generando presiones en precios inclusive más allá de 
este año.  

 
Katia Goya 
Subdirector Economía Internacional 
katia.goya@banorte.com 
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En lo que se refiere a la discusión sobre las compras 
de activos, la mayoría de los participantes reiteraron 
(como lo ha hecho Powell en repetidas ocasiones) que 
probablemente falta algún tiempo para que la 
economía muestre un progreso sustancial hacia los 
objetivos del mandato dual. Sin embargo, una de las 
secciones que provocó una importante reacción en los 
mercados fue donde “un número de participantes” 
dijeron que, si la economía continuaba avanzando 
rápidamente hacia los objetivos del Fed, podría ser 
apropiado “…en algún momento de las próximas 
reuniones…” empezar a discutir un plan para ajustar 
el ritmo de compra de activos. Esto se interpretó como 
que se podría estar abriendo la posibilidad de iniciar 
con el tapering antes de los anticipado. 

Nosotros pensamos que, a pesar de que el documento 
muestra que una minoría quiere ser más proactiva y 
está más dudosa sobre el panorama para los precios, 
no parece que exista un apoyo suficiente para adoptar 
esa postura. Sin embargo, ante la coyuntura, donde 
varios indicadores han estado mostrando presiones, 
estaremos evaluando con mayor atención: (1) Los 
comentarios de los miembros, en particular 
potenciales cambios en sus expectativas en el frente 
inflacionario; (2) la evolución de las expectativas de 
corto plazo, tanto en encuestas como en instrumentos 
de mercado y del propio indicador del Fed; y (3) las 
respuestas de las autoridades para aminorar los 
cuellos de botella, así como el desarrollo de otros 
potenciales problemas. Por último, los estimados de 
inflación de la autoridad monetaria serán actualizados 
en su próxima reunión del 15 y 16 de junio, lo que 
también será muy importante ante la dinámica más 
reciente de los precios. 

Esta semana atención en cifras del PIB, consumo y 
confianza 

En los próximos días se publicará la revisión del PIB 
de 1T21, cifras de ingreso y gasto personal de abril y 
el indicador de confianza de los consumidores de 
mayo. En el primer caso, cabe recordar que la cifra 
preliminar mostró una expansión de 6.4% t/t 
anualizada. El crecimiento estuvo apoyado por los 
avances en la administración de la vacuna y la 
consecuente disminución en las medidas de 
contención, así como por la aprobación del paquete de 
estímulo fiscal.  

Lo anterior vino de la mano de una recuperación del 
mercado laboral y la confianza de los consumidores, 
llevando a un fuerte avance de dos dígitos en el gasto 
de las familias. Para la revisión, es importante 
recordar que el reporte de ventas al menudeo de abril 
mostró un ajuste al alza en los datos de marzo. En este 
contexto, estimamos que el consumo privado habrá 
crecido 10.9%, por arriba del 10.7% reportado de 
forma preliminar. Por su parte, también estimamos 
una ligera revisión al alza en la inversión fija, a la luz 
del reporte de bienes duraderos de marzo. Con todo lo 
anterior, esperamos que el PIB de 1T21 se revise 
ligeramente al alza, de 6.4% a 6.5% t/t anualizado.  

En lo que se refiere también al consumo, se publicará 
el reporte de ingreso y gasto personal de abril. Cabe 
recordar que las ventas al menudeo mostraron un 
avance nulo en dicho mes, pero es importante destacar 
que este reporte refleja el desempeño del gasto 
personal en bienes, pero no incluye la parte de 
servicios. Lo que parece estar ocurriendo es que la 
gente está empezando a hacer cambios en la 
composición de su gasto, con más de un tercio de la 
población totalmente vacunada. Como ejemplo claro, 
las ventas en tiendas de alimentos deberían 
desacelerarse a medida que se hacen más comidas en 
restaurantes. Asimismo, las compras de equipos 
electrónicos y recreativos domésticos pueden ser 
menores a medida que los consumidores vuelven a las 
actividades recreativas fuera de casa. En este 
contexto, estimamos que, aunque el consumo de 
bienes podría no crecer con fuerza en 2T21, el alza en 
el gasto en servicios lo compensará. Dado que el 
reporte de gasto personal sí incluye los servicios, 
esperamos un avance de 1.0% m/m en el cuarto mes 
del año. En el caso del gasto personal real anticipamos 
un avance de 0.4% m/m. 

Estimamos que, después de la pausa en abril, el 
consumo. Sin embargo, en mayo la confianza del 
consumidor caerá después del reporte de empleo por 
debajo de lo estimado en el cuarto mes del año y ante 
los temores de que las presiones inflacionarias afecten 
el ingreso real. En este contexto, esperamos que el 
indicador del Conference Board caiga a 116.0pts 
desde 121.7pts previo. 
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Global 
 

 

▪ La economía de Brasil tuvo un mejor desempeño al esperado en 1T21, 
pero se mantienen los riesgos a la baja ante un lento proceso de 
vacunación 

 

▪ Continúan las presiones en precios, con la inflación en 6.76% a/a en abril, 
muy por arriba del objetivo del banco central 

 

▪ Surgen cuestionamientos de si el alza en la tasa Selic podrá ser sólo parte 
de una “normalización parcial” 

 

▪ Recientes encuestas muestran a Lula venciendo a Bolsonaro en las próximas 
elecciones presidenciales, en octubre del 2022 

En Brasil, el proceso de vacunación está siendo lento con un total de 60.1 millones 
de vacunas administradas a un ritmo diario de 0.99 millones. A este paso tomará 
8 meses vacunar al 75% de la población, lo que permitirá regresar a una relativa 
normalidad en ese plazo. A pesar de lo anterior, la actividad económica se 
contrajo menos de lo esperado en marzo (-1.59% m/m, mejor al -3.4% m/m del 
consenso), en medio de un fuerte repunte en el número de casos de COVID-19 
que llevó al cierre de negocios y obligó a los ciudadanos a no salir de su casa. En 
este contexto, el indicador de actividad cayó. Con esto, el promedio móvil de tres 
meses mostró una variación de 2.3% a/a. Este indicador tiene una correlación 
positiva, pero imperfecta, con el PIB trimestral.  

Debido a este desempeño, el gobierno de Brasil revisó al alza su estimado de 
crecimiento económico para todo el año de 3.2% a 3.5%.  Este pronóstico es muy 
cercano al consenso de analistas, en 3.45%. Por su parte, el gobierno también 
estima un avance promedio de 3.5% entre 2022 a 2025. Las autoridades esperan 
una aceleración de los servicios en el segundo semestre, de la mano de los avances 
en el proceso de vacunación. De hecho, anticipan que el sector se ubique cerca de 
los niveles previos a la pandemia a finales del año, a pesar de haber sido de los 
más afectados. A pesar de esta mejoría en las perspectivas, no dejaron de lado la 
fuerte incertidumbre que existe alrededor de las estimaciones. Mientras que, los 
analistas no descartan una desaceleración en los próximos meses.  

En lo que se refiere a la inflación, las autoridades de Brasil ubican su estimado 
para 2021 en 5.05%, por encima de la meta de 3.75% para este año, pero dentro 
del rango de tolerancia de +/-1.5pp. Esto es mayor al estimado previo de 4.42%. 
En tanto, las expectativas de inflación de los analistas también han estado 
subiendo, destacando la del 2022. De acuerdo con la encuesta que levanta el banco 
central, esta se ubica en 3.64%, por arriba del objetivo de 3.5% que se tiene para 
dicho periodo.  

 

 
Katia Goya 
Subdirector Economía Internacional 
katia.goya@banorte.com 
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En este contexto, las recientes cifras de inflación 
siguen mostrando un fuerte repunte. En abril fue de 
0.31% m/m, menor a los meses previos, (el promedio 
de la variación mensual en los últimos seis meses fue 
de 0.9%), debido a una caída en los costos de la 
gasolina, a pesar de un alza en los precios de los 
medicamentos. Sin embargo, la variación anual 
repuntó a 6.76%, su mayor lectura desde el 2016. Al 
igual que en el resto del mundo, esto se debe en parte 
a la baja base de comparación por la pandemia. Sin 
embargo, con esto se mantiene arriba del límite 
superior del objetivo de inflación para este año, que 
se ubica en 5.25%. Por su parte, la variación anual del 
componente subyacente fue de 3.24%, superando el 
3.0%, por primera vez desde que inició la pandemia.  

Dentro de las presiones destaca también que Brasil                
–el mayor exportador mundial de café, azúcar y jugo 
de naranja– acaba de tener una temporada de lluvias 
muy escasas. La sequía es tan grave que los 
agricultores temen quedarse sin reservas de agua para 
suministrar a los cultivos durante los próximos meses, 
que es la estación seca del país. Esto incrementa los 
temores de alzas adicionales en precios de alimentos.  

En medio de este escenario, el repunte en la inflación 
ha incrementado las dudas de que tanto tiempo podrá 
mantener el banco central su señal de que las alzas en 
tasas serán sólo parte de un ciclo de “normalización 
parcial”. Ante la expectativa de que continuará el alza 
en la tasa Selic, la moneda se ha estado fortaleciendo 
y ha estado entre las de mejor desempeño en lo que 
va del mes. 

Cabe recordar que, en la última reunión del Copom, 
se dejó en claro que es muy probable que se anuncie 
un nuevo incremento de 75pb en la Selic en junio, con 
lo que la tasa se ubicaría en 4.25%, donde estaba antes 
de que iniciara la pandemia en marzo del 2020. Dado 
que el banco central ha hablado de una normalización 
parcial, nosotros esperamos que la tasa cierre el año 
alrededor de 5.0%, mientras que el consenso anticipa 
un ciclo más agresivo, hacia niveles de 5.5%. En 
nuestra opinión, los riesgos parecen inclinarse hacia 
un alza más agresiva de la que estimamos, aunque por 
ahora mantenemos nuestra proyección sin cambios.  

Con todo lo anterior, el presidente Bolsonaro enfrenta 
un entorno complejo de debilidad económica, 
presiones inflacionarias, cuestionamientos sobre la 

sustentabilidad fiscal del país y una prueba en el 
Senado donde se evalúa su respuesta al COVID-19. 
Esto hace cada vez más evidente la necesidad de 
reformas. Sobre este tema, el ministro de economía, 
Paulo Guedes, dijo que las propuestas clave para 
fortalecer el sistema impositivo del país y hacer frente 
a los costos del sector público serán aprobadas este 
año, así como las leyes que permitan que más 
privatizaciones avancen. Asimismo, explicó que 
espera que el real se fortalezca conforme las 
privatizaciones, la inversión y las reformas 
estructurales conviertan el repunte cíclico de la 
economía de Brasil en una recuperación sostenida.  

En este contexto, consideramos muy importante 
mencionar que un proyecto de ley que abre el camino 
para la privatización de la eléctrica Eletrobras fue 
aprobado por un amplio margen de votos en la 
Cámara Baja. Ahora pasa al Senado, donde también 
se está evaluando el manejo que ha dado Bolsonaro a 
la pandemia. La propuesta permite la emisión de 
acciones, lo que diluiría la participación del gobierno 
en la empresa a alrededor del 45%, aunque con poder 
de veto en algunas decisiones. En este sentido, cabe 
recordar que, por ejemplo, en el caso de Petrobras una 
parte de las acciones cotizan en bolsa desde 2010.  

En medio de todo lo anterior, la popularidad de 
Bolsonaro ha estado cayendo, con su aprobación en 
un mínimo de 24% en abril, por abajo del 30% de 
marzo. Esto se refleja ya en menores probabilidades 
de ser reelegido, aunque lo cierto es que el camino a 
las elecciones todavía es muy largo. De acuerdo con 
una reciente encuesta de Datafolha, el expresidente 
Luiz Inacio Lula da Silva ganaría con un amplio 
margen al actual presidente en las próximas 
elecciones a celebrarse en octubre del 2022. Lula 
tiene el 42% de las intenciones de voto en la primera 
vuelta, comparado con el 24% de Bolsonaro. Mientras 
tanto, en la segunda vuelta Lula obtendría la victoria 
con el 55% de los votos.  

Cabe recordar que, a principios del año, una corte de 
Brasil liberó al expresidente Lula de los cargos de 
corrupción que tenía y que no le permitieron 
participar en las elecciones presidenciales pasadas. Su 
regreso representa un fuerte cambio en la dinámica 
política del país, al ser una de las figuras más fuertes 
desde hace muchos años.  
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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 Tendencia Lect ura
2 1- may S1 S2 R 1 R 2 S1 S2 R 1 R 2 M es A ño >70 =SC C ort o Ind icadores

<3 0 =SV Plazo Técnicos
CUERVO *         47.89 46.90 45.68 48.95 49.78 -2.06 -4.62 2.22 3.94 -0.87 -4.10 47.36 Alza Neutral M /C Respeta el soporte, PM 100 días

WALM EX *         62.88 62.00 61.01 63.48 63.97 -1.40 -2.97 0.95 1.74 -5.17 12.33 21.89 Lateral Débil M /C Repeta importante soporte de CP

ASUR B         371.31 358.61 346.36 378.41 385.96 -3.42 -6.72 1.91 3.95 8.38 12.78 71.97 Lateral Neutral M /C Rompe la resistencia, PM 50 días

OM A B       124.08 121.44 119.03 128.63 133.41 -2.12 -4.07 3.67 7.52 -1.49 -3.36 52.28 Lateral Neutral M /C Acota el ajuste en soporte, $122.00

PE&OLES *       286.27 275.82 265.66 293.08 300.18 -3.65 -7.20 2.38 4.86 9.74 -15.00 65.67 Lateral Neutral M /C Señal posit iva si supera $290.00

GAP B      220.99 217.97 214.98 225.88 230.80 -1.37 -2.72 2.21 4.44 6.12 -0.52 73.21 Lateral Posit ivo M /C Presiona línea de tendencia de M P

TLEVISA CPO         50.49 49.00 47.47 52.05 53.57 -2.96 -5.97 3.08 6.11 0.46 54.22 54.87 Alza Débil M Desacelera el rebote técnico en resistencia

AC *        109.01 107.20 105.39 110.37 111.73 -1.66 -3.32 1.24 2.50 0.51 13.93 51.10 Alza Neutral M Regresa a validar el soporte, PM E34 días

ALFA A          14.00 13.72 13.44 14.13 14.26 -2.02 -3.98 0.90 1.88 -1.20 -2.64 43.37 Alza Neutral M Acota el ajuste en el PM E34 días

ALPEK A         23.79 22.42 21.29 24.57 25.59 -5.74 -10.52 3.29 7.55 5.45 36.57 70.57 Alza Neutral M Consolida con sesgo ascendente

AZTECA CPO            0.52 0.51 0.49 0.55 0.56 -2.80 -6.74 4.07 7.00 0.19 21.58 50.49 Alza Neutral M Respeta el apoyo, PM 50 días

BBAJIO O         32.67 30.89 29.26 33.29 34.06 -5.46 -10.43 1.89 4.26 1.71 19.76 50.32 Alza Neutral M Reacciona sobre el soporte, PM E34 días

BSM X B         23.35 22.98 22.61 23.61 23.87 -1.58 -3.17 1.11 2.23 2.14 14.97 60.00 Alza Neutral M Rompe la resistencia intermedia

CEM EX CPO          16.54 15.87 15.22 17.04 17.56 -4.07 -7.96 3.00 6.19 2.80 61.05 55.63 Alza Neutral M Regresa a validar el soporte, PM E34 días

GCARSO A1            57.11 56.14 55.27 58.68 60.35 -1.70 -3.22 2.74 5.68 -1.11 -13.97 53.05 Alza Neutral M Señal posit iva si respeta el PM 50 días

GCC *        145.73 140.55 136.33 149.45 154.13 -3.55 -6.45 2.55 5.76 1.24 21.42 59.33 Alza Neutral M Genera una pausa de corto plazo

GM XT *         33.30 32.63 31.83 33.83 34.23 -2.02 -4.40 1.58 2.80 2.24 11.97 57.77 Alza Neutral M Extiende la consolidación de corto plazo

HERDEZ *         45.30 43.73 42.67 45.96 47.13 -3.47 -5.80 1.45 4.05 6.31 -13.25 67.17 Alza Neutral M Consolida sobre el PM 100 observaciones

KIM BER A         35.40 34.82 34.26 35.94 36.50 -1.64 -3.22 1.53 3.11 1.14 4.15 62.62 Alza Neutral M Acota el ajuste sobre el PM 200 días

LIVEPOL C-1          87.67 82.55 77.81 89.51 91.73 -5.84 -11.25 2.10 4.63 2.31 25.44 53.18 Alza Neutral M Reacciona sobre el apoyo, PM E34 días

ORBIA *          56.37 55.02 53.42 58.36 60.10 -2.39 -5.23 3.53 6.62 -0.23 20.58 53.51 Alza Neutral M Respeta el soporte, PM 50 días

NAFTRAC ISHRS         49.99 49.23 48.48 50.49 51.00 -1.53 -3.01 0.99 2.03 3.78 13.23 69.07 Alza Neutral M Se aproxima a la resistencia clave

R A        106.75 102.04 97.10 108.89 110.80 -4.41 -9.04 2.01 3.79 3.73 15.91 58.55 Alza Neutral M Consolida sobre el PM 50 días

AM X L          14.97 14.63 14.29 15.26 15.55 -2.25 -4.56 1.96 3.85 5.80 3.31 75.84 Alza Posit ivo M Busca los máximos del año

BACHOCO B         76.98 75.00 73.22 78.55 80.32 -2.58 -4.88 2.04 4.34 3.01 2.85 62.12 Alza Posit ivo M Habilita los máximos de diciembre

FEM SA UBD         165.18 158.96 152.68 170.57 175.90 -3.77 -7.57 3.26 6.49 5.28 9.87 74.56 Alza Posit ivo M Presiona el objet ivo clave, PM 200 semanas

GENTERA *            11.12 10.55 9.95 11.60 12.05 -5.13 -10.52 4.32 8.36 9.23 14.29 69.83 Alza Posit ivo M Se aproxima al máximo del año

NEM AK A            6.72 6.25 5.81 6.93 7.17 -6.94 -13.59 3.17 6.65 13.13 15.86 80.80 Alza Posit ivo M Supera la resistencia, PM 200 días

VOLAR A         35.98 34.17 32.36 37.40 38.82 -5.02 -10.07 3.96 7.88 9.33 45.26 74.44 Alza Posit ivo M Presiona máximos de octubre de 2016

FUNO 11         23.35 22.60 21.94 24.06 24.86 -3.21 -6.04 3.04 6.47 -6.20 4.26 39.14 Lateral Débil M Vulnera el soporte, PM 100 días

M EGA CPO         73.89 70.79 68.07 76.23 78.95 -4.20 -7.87 3.16 6.85 -0.30 1.66 28.71 Lateral Débil M Pondrá a prueba el soporte, PM 200 días

BOLSA A          45.01 43.88 42.88 45.93 46.98 -2.50 -4.74 2.05 4.37 0.16 -4.56 52.41 Lateral Neutral M Consolida entre el PM  de 50 y 200 días

CHDRAUI B          31.70 30.98 30.27 32.38 33.07 -2.26 -4.52 2.16 4.31 0.83 10.22 54.20 Lateral Neutral M Extiende la consolidación de corto plazo

FCFE 18          28.18 27.65 27.13 28.85 29.53 -1.87 -3.74 2.39 4.78 -0.25 4.56 46.27 Lateral Neutral M Extiende la consolidación de corto plazo

GFINBUR O          19.39 18.93 18.38 19.87 20.26 -2.36 -5.23 2.49 4.47 3.03 -3.34 60.26 Lateral Neutral M Consolida sobre el apoyo, PM 200 días

LALA B          14.62 14.19 13.79 14.99 15.39 -2.96 -5.65 2.51 5.29 -2.08 -5.98 45.08 Lateral Neutral M Consolida entre el PM  de 100 y 200 días

PINFRA *        152.84 151.36 149.54 156.00 158.82 -0.97 -2.16 2.07 3.91 -2.36 -12.98 46.43 Lateral Neutral M Genera señales de agotamiento en ajuste

SORIANA B          18.43 18.17 17.89 18.67 18.89 -1.39 -2.95 1.32 2.48 3.13 -8.26 59.62 Lateral Neutral M Acota la corrección sobre el PM 200 días

TERRA 13         30.93 30.19 29.42 31.41 31.86 -2.40 -4.87 1.54 3.02 0.32 0.81 51.27 Lateral Neutral M Respeta el apoyo, PM 200 días

KOF UBL         98.08 95.11 92.27 99.84 101.73 -3.03 -5.92 1.79 3.72 3.43 7.18 61.62 Lateral Posit ivo M Rompe la resistencia, PM 50 días

AXTEL CPO            5.43 5.27 5.08 5.57 5.68 -3.01 -6.38 2.52 4.67 0.00 -12.84 50.75 Baja Débil M Consolida con sesgo de baja

BIM BO A         40.02 39.01 37.95 41.06 42.05 -2.53 -5.16 2.59 5.08 -1.28 -7.45 52.51 Baja Neutral M Respeta la base del canal descendente

CREAL *            7.22 6.84 6.53 7.77 8.39 -5.22 -9.60 7.66 16.16 -21.09 -41.87 21.36 Baja Neutral M Genera señales de agotamiento en ajuste

FIBRAM Q 12         22.76 22.27 21.74 23.59 24.38 -2.14 -4.50 3.66 7.10 -5.32 -19.15 36.46 Baja Neutral M Rompe el apoyo, PM E34 meses

LAB B          20.10 19.25 18.35 20.80 21.45 -4.25 -8.69 3.47 6.73 -0.69 6.69 46.23 Baja Neutral M Respeta el soporte crí t ico, PM 200 semanas

LACOM ER UBC         37.92 37.04 36.29 38.52 39.25 -2.32 -4.30 1.58 3.51 0.42 -16.44 56.35 Baja Neutral M Genera señales de agotamiento en ajuste

VESTA *         39.60 38.67 37.72 40.39 41.16 -2.36 -4.74 1.99 3.95 0.30 2.09 51.74 Baja Neutral M Respeta el soporte crí t ico, PM 200 días

IENOVA *         84.49 79.66 73.92 90.00 94.60 -5.71 -12.51 6.53 11.96 -2.63 8.92 34.15 Alza Débil P Presiona el soporte, PM 100 días

ELEKTRA *      1,611.99 1599.30 1586.15 1625.30 1638.15 -0.79 -1.60 0.83 1.62 5.92 22.15 90.38 Alza Neutral P Tiene el riesgo de una corrección

ALSEA *          31.53 30.95 30.43 32.67 33.87 -1.84 -3.49 3.62 7.42 -4.31 21.78 44.62 Lateral Débil P Rompe importante soporte, PM 50 días

GM EXICO B          95.78 91.03 86.77 102.72 110.15 -4.96 -9.41 7.25 15.00 4.60 13.86 54.10 Lateral Débil P Vulnera el soporte, PM 100 días

Q *       108.84 106.65 104.48 110.25 111.68 -2.01 -4.01 1.30 2.61 -1.11 1.59 48.24 Baja Débil P Presiona el soporte, PM E34 semanas

SITES B1          18.72 18.42 18.14 19.07 19.44 -1.60 -3.10 1.87 3.85 -2.14 -13.01 40.00 Baja Débil P Rompe el soporte, PM 50 semanas

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

Señales t écnicas relevant esSeñal
R esist enciaSoport e R end imient o

Emisora
V ariación %

 
 

WALMEX * 

Desarrolla un canal lateral de corto plazo. Identificamos 

los $61.00 como un soporte importante. Cotizaciones 

sobre esta referencia abre la posibilidad de generar una 

reacción al alza. La resistencia se localiza en $64.30 

(PM50), superando esta referencia reforzará el 

escenario ascendente de corto plazo. La banda objetivo 

la identificamos entre los $66.00 y $67.5.00. 

Recomendamos la compra para buscar el rompimiento 

ascendente. Cabe mencionar que la tendencia principal 

se conserva al alza. 

 

 

 

 

 
Fuente: Refinitiv 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

P recio 14 dí asT endencia
21-may S1 S2 R 1 R 2 S1 S2 R 1 R 2 >70=SC C o rto
$  usd <30=SV P lazo

iShares Silver Trust SLV 25.53 24.84 24.14 26.31 27.08 -2.72 -5.43 3.04 6.08 68.24     A lza M /C Rompe LT superior de baja

iShares Gold Trust IAU 17.92 17.49 17.06 18.18 18.43 -2.41 -4.81 1.43 2.85 81.44      A lza M /C Supera el objetivo, PM 200 días

SPDR Gold Shares GLD 176.04 171.84 167.65 178.62 181.20 -2.38 -4.77 1.46 2.93 81.83      A lza M /C Rompe el objetivo, PM 200 días

Utilities Select Sector SPDR XLU 66.16 64.91 63.66 66.87 67.57 -1.89 -3.77 1.07 2.14 44.30     A lza M Presiona el soporte, PM 50 días

iShares S&P M idCap 400 Index IJH 268.46 263.37 258.29 272.83 277.21 -1.89 -3.79 1.63 3.26 45.02     A lza M Consolida sobre el PM 50 días

United States Oil ETF USO 43.70 42.21 40.72 45.30 46.90 -3.41 -6.82 3.66 7.32 45.50     A lza M Consolida sobre el PM 50 días

Communication Services Select Sector SPDR FundXLC 76.86 75.17 73.48 77.92 78.97 -2.20 -4.39 1.37 2.75 45.70     A lza M Presiona el soporte, PM 50 días

PowerShares DB Oil DBO 11.43 11.06 10.68 11.83 12.22 -3.27 -6.53 3.47 6.94 46.82     A lza M Consolida sobre el PM 50 días

iShares Core S&P 500 ETF IVV 416.58 409.29 402.00 421.47 426.36 -1.75 -3.50 1.17 2.35 47.85     A lza M Se aproxima al apoyo, PM 50 días

SPDR S&P 500 ETF Trust SPY 414.94 407.68 400.43 419.84 424.75 -1.75 -3.50 1.18 2.36 47.90     A lza M Respeta el soporte, PM 50 días

Vanguard 500 Index Fund;ETF VOO 381.47 374.80 368.12 385.97 390.46 -1.75 -3.50 1.18 2.36 47.94     A lza M Respeta el soporte, PM 50 días

Invesco DB Agriculture DBA 18.39 18.09 17.79 18.79 19.20 -1.62 -3.24 2.20 4.39 49.66     A lza M Pondrá a prueba el soporte, PM E34 días

iShares M SCI ACWI ETF ACWI 99.22 97.58 95.94 100.21 101.20 -1.65 -3.31 1.00 2.00 50.61      A lza M Desarro lla una pausa de corto  plazo

PowerShares DB Commodity Index Tracking DBC 18.15 17.82 17.48 18.61 19.06 -1.84 -3.67 2.52 5.03 51.28      A lza M Supera el objetivo, PM 100 meses

Industrial Select Sector SPDR Fund XLI 103.04 100.81 98.58 105.13 107.23 -2.17 -4.33 2.03 4.06 52.25     A lza M Frena el avance en máximos históricos

iShares Global 100 ETF IOO 69.45 68.40 67.35 70.19 70.93 -1.51 -3.02 1.07 2.13 52.26     A lza M Consolida sobre el PM 50 días

Invesco DB Base M etals  Fund DBB 20.35 19.97 19.58 21.01 21.66 -1.88 -3.77 3.23 6.45 52.78     A lza M Rompe niveles máximos de 2018

ProShares Ultra Dow30 DDM 70.78 68.42 66.06 72.44 74.10 -3.33 -6.67 2.35 4.69 53.24     A lza M Consolida sobre el PM 50 días

SPDR Dow Jones Industrial Average ETF TrustDIA 342.04 336.45 330.86 346.38 350.71 -1.63 -3.27 1.27 2.54 53.59     A lza M Respeta el soporte, PM 50 días

ProShares Ultra Financials UYG 62.47 60.00 57.53 64.06 65.65 -3.95 -7.91 2.54 5.09 54.29     A lza M Consolida en máximos históricos

iShares US Financial Services ETF IYG 186.72 182.56 178.40 189.69 192.66 -2.23 -4.46 1.59 3.18 54.65     A lza M Consolida en máximos históricos

Vanguard Health Care Index Fund;ETF VHT 240.00 235.97 231.94 242.48 244.97 -1.68 -3.36 1.04 2.07 54.99     A lza M Pondrá a prueba el soporte, PM E34 días

iShares M SCI Pacific ex-Japan EPP 52.50 51.64 50.79 53.10 53.71 -1.63 -3.26 1.15 2.30 56.15      A lza M Regresa a validar el apoyo, PM 50 días

iShares M SCI Germany Index EWG 35.57 34.83 34.10 35.96 36.35 -2.07 -4.14 1.09 2.18 57.93     A lza M Busca máximos de 2008

iShares M SCI EAFE ETF EFA 80.03 78.44 76.85 80.84 81.66 -1.99 -3.98 1.02 2.03 57.99     A lza M Respeta el soporte, PM 50 días

Direxion Daily Financial Bull 3X Shares FAS 118.20 110.77 103.34 124.18 130.16 -6.29 -12.57 5.06 10.12 58.19      A lza M Consolida en niveles máximos

iShares Select Dividend ETF DVY 121.30 118.88 116.46 123.49 125.68 -2.00 -3.99 1.81 3.61 58.32     A lza M Desacelera el avance en la cima

SPDR Euro Stoxx 50 ETF FEZ 48.09 47.09 46.09 48.56 49.04 -2.08 -4.17 0.98 1.97 58.72     A lza M Presiona máximos de septiebre 2008

iShares M SCI EM U Index EZU 50.19 49.14 48.09 50.70 51.21 -2.09 -4.18 1.02 2.03 59.26     A lza M Supera máximos de julio  de 2008

Financial Select Sector SPDR XLF 37.58 36.73 35.88 38.24 38.90 -2.26 -4.52 1.76 3.51 60.26     A lza M Consolida en máximos históricos

Energy Select Sector SPDR Fund XLE 52.16 50.61 49.06 54.28 56.39 -2.97 -5.94 4.06 8.12 61.03      A lza M Se aproxima al objetivo, PM 200 semanas

Consumer Staples Select Sector SPDR XLP 71.02 69.92 68.82 71.73 72.43 -1.55 -3.09 1.00 1.99 61.05      A lza M Consolida en máximos históricos

iShares US Energy ETF IYE 27.94 27.11 26.27 29.04 30.14 -2.98 -5.97 3.94 7.89 61.10       A lza M Se aproxima al objetivo, PM 200 semanas

Vanguard FTSE Europe ETF VGK 68.30 66.90 65.50 69.02 69.73 -2.05 -4.09 1.05 2.10 61.11        A lza M Busca máximos de junio de 2008

iShares Europe ETF IEV 54.44 53.32 52.21 54.99 55.55 -2.05 -4.10 1.02 2.04 61.92      A lza M Presiona máximos de junio de 2008

iShares Core High Dividend ETF HDV 98.40 96.77 95.14 99.91 101.42 -1.66 -3.31 1.53 3.07 62.55     A lza M Consolida en máximos históricos

M aterials Select Sector SPDR Fund XLB 86.60 85.03 83.45 88.53 90.45 -1.82 -3.63 2.22 4.45 62.76     A lza M Consolida en máximos históricos

iShares M SCI Brazil Index EWZ 37.02 36.30 35.58 38.00 38.99 -1.95 -3.90 2.66 5.31 64.14      A lza M Presiona el objetivo, PM 200 semanas

SPDR S&P M etals & M ining ETF XM E 44.56 43.06 41.57 46.75 48.94 -3.36 -6.71 4.91 9.82 64.98     A lza M Presiona máximos de septiembre 2012

iShares M SCI United Kingdom ETF EWU 33.80 33.15 32.51 34.27 34.75 -1.91 -3.83 1.40 2.80 66.59     A lza M Presiona el objetivo, PM 100 meses

Health Care Select Sector SPDR Fund XLV 124.36 122.34 120.33 125.62 126.89 -1.62 -3.24 1.02 2.03 66.93     A lza M Genera una pausa en la cima

iShares M SCI M exico ETF EWW 47.78 46.51 45.23 48.66 49.53 -2.66 -5.33 1.83 3.67 67.42     A lza M Respeta el soporte, PM E34 días

iShares Global Healthcare ETF IXJ 81.93 80.36 78.78 82.79 83.64 -1.92 -3.84 1.05 2.09 68.25     A lza M Genera una pausa en la cima

iShares M SCI Spain Capped ETF EWP 30.61 29.79 28.97 31.00 31.39 -2.68 -5.36 1.27 2.55 69.15      A lza M Presiona el objetivo, PM 100 meses

M arket Vectors Russia ETF RSX 27.40 27.02 26.65 27.76 28.12 -1.36 -2.73 1.32 2.64 71.96      A lza M Busca máximos de 2014

iShares M SCI Canada ETF EWC 37.29 36.41 35.52 37.80 38.31 -2.37 -4.75 1.37 2.74 73.19      A lza M Presiona niveles máximos de 2008

iShares M SCI Russia Capped ETF ERUS 41.98 41.33 40.69 42.67 43.37 -1.54 -3.08 1.65 3.30 73.32     A lza M Busca máximos de febrero de 2020

M arket Vectors Gold M iners ETF GDX 39.29 37.10 34.92 40.80 42.32 -5.57 -11.13 3.85 7.70 79.23     A lza M Supera el objetivo, PM 200 días

iShares S&P M idCap 400 Growth Index IJK 78.89 77.30 75.70 80.04 81.18 -2.02 -4.04 1.45 2.91 38.12      Lateral M En proceso de validar el PM 100 días

iShares Russell 1000 Growth ETF IWF 251.87 246.57 241.27 255.46 259.05 -2.10 -4.21 1.43 2.85 40.55     Lateral M Señal negativa si rompe el PM 100 días

ProShares Ultra Russell2000 UWM 110.17 103.88 97.59 114.93 119.69 -5.71 -11.42 4.32 8.64 41.49      Lateral M Respeta la base del canal lateral

iShares Russell 2000 Index IWM 219.97 213.43 206.90 224.87 229.78 -2.97 -5.94 2.23 4.46 42.27     Lateral M Señal negativa si rompe el PM 100 días

iShares US Technology ETF IYW 90.45 87.82 85.20 92.11 93.78 -2.90 -5.81 1.84 3.68 43.20     Lateral M Busca el soporte, PM E34 semanas

Vanguard Utilities Index Fund;ETF VPU 144.37 141.73 139.10 146.00 147.64 -1.83 -3.65 1.13 2.26 43.79     Lateral M Presiona el apoyo, PM 50 días

iShares Nasdaq Biotechnology ETF IBB 151.38 146.05 140.71 155.06 158.73 -3.52 -7.05 2.43 4.86 44.31      Lateral M Reacciona sobre el apoyo, US$142.50

SPDR S&P Retail ETF XRT 91.03 87.51 83.98 95.01 98.99 -3.87 -7.74 4.37 8.74 45.54     Lateral M Extiende la consolidación de CP

Vanguard Total Stock M arket Index Fund;ETFVTI 214.97 211.16 207.35 217.37 219.77 -1.77 -3.54 1.12 2.23 46.00     Lateral M Consolida sobre el PM 50 días

iShares Core M SCI Emerging M arkets ETF IEM G 64.48 63.09 61.70 65.59 66.70 -2.16 -4.31 1.72 3.44 48.16      Lateral M Busca los mínimos de 2 meses

iShares S&P SmallCap 600 Index IJR 110.45 107.40 104.35 112.76 115.07 -2.76 -5.52 2.09 4.18 48.18      Lateral M Se aproxima al soporte, PM 100 días

iShares M SCI Emerging M arkets Index EEM 53.14 51.96 50.78 54.10 55.06 -2.22 -4.44 1.81 3.61 48.38     Lateral M Respeta los mínimos de marzo

iShares M SCI South Korea Capped ETF EWY 89.50 88.34 87.17 90.72 91.94 -1.30 -2.60 1.36 2.73 50.13      Lateral M Extiende la consolidación de CP

Direxion Daily Emrg M kts Bear 3X Shares EDZ 8.64 8.16 7.68 9.26 9.89 -5.57 -11.15 7.21 14.43 50.15      Lateral M Rompe el soporte, PM 50 días

iShares Russell 2000 Value ETF IWN 163.42 158.86 154.30 167.34 171.26 -2.79 -5.58 2.40 4.80 50.30     Lateral M Extiende la consolidación de CP

iShares M SCI India ETF INDA 43.09 42.04 40.99 43.73 44.38 -2.44 -4.88 1.49 2.99 67.27     Lateral M Busca la zona de máximos históricos

iShares M SCI Taiwan ETF EWT 59.18 56.83 54.48 60.90 62.61 -3.97 -7.94 2.90 5.80 38.83     Baja M Respeta el apoyo, PM E34 semanas

iShares FTSE China 25 Index Fund FXI 45.14 43.81 42.47 46.08 47.01 -2.95 -5.91 2.08 4.15 43.88     Baja M Consolida sobre el PM 200 semanas

SPDR S&P Emerging Asia Pacific GM F 129.14 126.11 123.09 131.53 133.93 -2.34 -4.69 1.85 3.71 44.37     Baja M Se aproxima al apoyo, PM 200 días

ProShares Short Dow30 DOG 34.47 34.08 33.68 35.05 35.62 -1.14 -2.28 1.67 3.35 45.84     Baja M Consolida en mínimos históricos

ProShares UltraShort Dow30 DXD 9.61 9.39 9.17 9.94 10.27 -2.29 -4.58 3.43 6.87 45.85     Baja M Respeta la resistencia, PM 50 días

Direxion Daily Emrg M kts Bull 3X Shares EDC 95.43 89.50 83.57 100.49 105.55 -6.21 -12.43 5.30 10.60 47.63     Baja M Respeta el apoyo, PM 200 días

iShares M SCI BRIC Index BKF 52.38 51.03 49.68 53.43 54.47 -2.58 -5.16 2.00 3.99 49.80     Baja M Pondrá  prueba el soporte, PM 200 días

iShares M SCI Japan Index EWJ 67.93 66.28 64.63 68.68 69.43 -2.43 -4.86 1.10 2.21 50.64     Baja M Consolida entre el PM  de 200 y 100 días

ProShares UltraShort Russell2000 TWM 14.61 13.94 13.26 15.56 16.50 -4.61 -9.22 6.48 12.96 55.86     Baja M Respeta la resistencia, PM 100 días

iShares M SCI All Peru Capped Index EPU 32.58 32.20 31.81 34.19 35.79 -1.18 -2.35 4.93 9.86 64.82     Baja M Frena la recuperación en el PM 100 días

Consumer Discret Select Sector SPDR XLY 168.55 165.50 162.45 171.59 174.63 -1.81 -3.62 1.80 3.61 31.01       Lateral P Señal negativa si rompe el PM 100 días

PowerShares QQQ Trust Series 1 QQQ 327.01 318.97 310.93 332.38 337.75 -2.46 -4.92 1.64 3.28 41.14       Lateral P Vulnera el apoyo intermedio, PM 50 días

Technology Select Sector SPDR XLK 136.19 132.66 129.13 138.56 140.92 -2.59 -5.18 1.74 3.48 44.07     Lateral P Rompe el soporte, PM 50 días

iShares M SCI Chile ETF ECH 28.38 26.75 25.12 31.29 34.20 -5.74 -11.49 10.25 20.51 31.20      Baja P Rompe el soporte crítico, PM 200 días

PowerShares DB US Dollar Index Bullish ETFUUP 24.22 24.09 23.96 24.40 24.58 -0.54 -1.07 0.74 1.49 32.26     Baja P Presiona mínimos del año

SPDR S&P Biotech ETF XBI 126.67 120.99 115.32 131.33 136.00 -4.48 -8.96 3.68 7.36 36.03     Baja P Rompe el apoyo, PM 200 días

Direxion Daily Financial Bear 3X Shares FAZ 25.69 24.29 22.89 27.58 29.46 -5.46 -10.91 7.34 14.68 39.16      Baja P Consolida en mínimos históricos

SPDR S&P China ETF GXC 127.70 123.83 119.95 130.84 133.97 -3.03 -6.07 2.46 4.91 43.17      Baja P Rompe el soporte, PM 200 días

iShares M SCI China ETF M CHI 79.38 76.80 74.21 81.38 83.37 -3.25 -6.51 2.52 5.03 43.32     Baja P Rompe el soporte, PM 200 días

ProShares UltraShort Financials SKF 10.16 9.87 9.59 10.61 11.07 -2.82 -5.64 4.46 8.92 43.42     Baja P Consolida en mínimos históricos

iShares M SCI Indonesia ETF EIDO 21.00 20.62 20.24 21.62 22.23 -1.80 -3.60 2.94 5.87 44.88     Baja P Presiona el apoyo crítico, PM 200 días

Fuente: Ref init iv Eikon, Banorte.

Emiso ra

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

Variació n % SeñalSo po rte R esistencia Variació n % Señales técnicas relevantesC lave

 
 

iShares Silver Trust (SLV) 

Mantiene la tendencia secundaria de alza. Está 

trabajando sobre los promedios móviles. La resistencia 

que estará presionando son los US$26.00, superando 

esta referencia reforzará la recuperación. El siguiente 

objetivo está en US$28.00. El soporte que deberá 

respetar son los US$23.90. La señal es de compra al 

superar los US$24.85. Observamos en la gráfica un 

intercambio positivo entre los promedios móviles. 
 

Fuente: Refinitiv 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
P recio 14 dí as T endencia
21-may S1 S2 R 1 R 2 S1 S2 R 1 R 2 >70=SC C o rto
$  usd <30=SV P lazo

M oderna Inc M RNA 161.45       149.93     138.41      169.89      178.33      -7.14 -14.27 5.23 10.46 41.13        A lza M /C Respeta el soporte, PM 50 días

United States Steel Corp. X 23.95        22.24       20.54       26.73        29.52       -7.13 -14.25 11.62 23.24 53.45      A lza M /C Respeta el soporte, PM 50 días

American Airlines Group Inc AAL 22.57        20.81        19.06        24.13         25.70       -7.78 -15.57 6.93 13.85 56.77      A lza M /C Supera la resistencia, PM 50 días

Wal-M art Stores Inc. WM T 141.75       136.81      131.88      145.63      149.52      -3.48 -6.97 2.74 5.48 56.87      A lza M /C Define un patrón de continuidad de alza

Procter & Gamble Co. PG 138.00      135.89     133.79     139.60      141.21        -1.53 -3.05 1.16 2.32 64.97      A lza M /C Rompe la resistencia, PM 200 días

Apple Inc. AAPL 125.43      122.91      120.40     127.91       130.40      -2.01 -4.01 1.98 3.96 41.90       Lateral M /C Señal positiva si respeta el PM 200 días

General M otors Company GM 56.72        54.96       53.19        57.65        58.57       -3.11 -6.22 1.63 3.27 43.70      Lateral M /C Señal positiva si respeta el PM 100 días

Delta Air Lines Inc DAL 45.21         42.84       40.46       47.69        50.17        -5.25 -10.51 5.49 10.97 43.91       Lateral M /C Señal positiva si supera el PM 50 días

Nvidia Corp NVDA 599.67     562.90    526.14     611.89       624.12      -6.13 -12.26 2.04 4.08 44.71       Lateral M /C Reacciona sobre el apoyo, PM 200 días

Illumina Inc ILM N 398.62     376.67    354.71     412.29      425.95     -5.51 -11.01 3.43 6.86 52.91       Lateral M /C Respeta el soporte, PM 200 días

Walt Disney Co. DIS 172.40      166.08     159.76     179.74      187.07      -3.67 -7.33 4.25 8.51 22.32      Baja M /C Consolida en la base del canal de baja

Las Vegas Sands Corp. LVS 57.72        55.47       53.23       59.14         60.57       -3.89 -7.78 2.47 4.93 37.30      Baja M /C Respeta el soporte, PM 200 días

Intel Corporation INTC 56.08        54.28       52.48       57.06        58.04       -3.21 -6.42 1.75 3.50 41.12        Baja M /C En proceso de validar el soporte, PM 200 días

First Solar Inc FSLR 75.93        70.56       65.18        79.13         82.32       -7.08 -14.15 4.21 8.42 50.29      Baja M /C En proceso de confirmar un doble piso

M edtronic, Inc. M DT 127.29      124.64     121.99      128.61       129.93      -2.08 -4.16 1.04 2.07 34.14       A lza M Reacciona en apoyo, PM 50 días

Visa, Inc. V 226.77     222.05    217.32     230.34     233.90     -2.08 -4.17 1.57 3.15 37.83      A lza M Respeta el soporte, PM 50 días

M cDonald's Corp. M CD 231.24      228.07    224.91     234.21      237.19      -1.37 -2.74 1.29 2.57 41.49       A lza M Pondrá a prueba el apoyo, PM 50 días

Home Depot Inc HD 315.77      307.42    299.07    325.77     335.77     -2.64 -5.29 3.17 6.33 43.92      A lza M Se aproxima al soporte, PM 50 días

Alphabet Inc. GOOGL 2,294.13   2,230.28 2,166.42  2,334.55  2,374.96 -2.78 -5.57 1.76 3.52 44.23      A lza M Reacciona sobre el soporte, PM 50 días

Facebook Inc FB 316.23      306.25    296.27    322.73     329.23     -3.16 -6.31 2.06 4.11 44.75      A lza M Presiona la resistencia intermedia

General Electric Company GE 13.23         12.85        12.48        13.47         13.72        -2.85 -5.69 1.84 3.68 48.70      A lza M Extiende los movimientos erráticos

International Business M achines Corp.IBM 144.74      141.84      138.94     146.72      148.70      -2.00 -4.01 1.37 2.74 54.43      A lza M En proceso de validar el apoyo, PM E34 días

Wells Fargo & Company WFC 45.88        44.72       43.57       47.58        49.29       -2.52 -5.04 3.71 7.43 54.78      A lza M Consolida sobre el PM 200 semanas

Exxon M obil Corporation XOM 58.92        57.34       55.76       61.40         63.88       -2.68 -5.36 4.21 8.42 55.38      A lza M Consolida sobre el apoyo, PM 50 días

The Coca-Cola Company KO 54.62        53.79       52.95       55.28        55.93       -1.53 -3.05 1.20 2.40 57.36      A lza M Regresa a validar el soporte, PM 50 días

3M  Co. M M M 201.86      198.38     194.91      205.34     208.83     -1.72 -3.44 1.73 3.45 57.95      A lza M Desacelera la pendiente ascendente

The Goldman Sachs Group, Inc. GS 366.26     355.31     344.37    375.14      384.03     -2.99 -5.98 2.43 4.85 58.49      A lza M Genera una pausa en la cima

Caterpillar Inc. CAT 237.24     230.94    224.64    244.54     251.84      -2.66 -5.31 3.08 6.15 58.89      A lza M Pondrá a prueba el soporte, PM 50 días

Freeport-M cM oRan Copper & Gold Inc. FCX 40.87        38.83       36.79       43.95        47.03       -4.99 -9.98 7.54 15.07 59.46      A lza M Regresa a validar el soporte, PM E34 días

National Oilwell Varco, Inc. NOV 16.17          15.39        14.61         17.49         18.80        -4.82 -9.65 8.13 16.26 59.67      A lza M Rompe el objetivo, PM 100 semanas

Costco Wholesale Corporation COST 380.72     371.90     363.09    389.49     398.27     -2.32 -4.63 2.30 4.61 59.76      A lza M Presiona el máximo histórico

M organ Stanley M S 88.34        84.98       81.61         90.14         91.93        -3.81 -7.61 2.03 4.07 62.08      A lza M Consolida en máximos históricos

Cisco Systems Inc CSCO 52.43        50.57       48.72       53.81         55.20       -3.54 -7.08 2.64 5.28 63.00      A lza M Reacciona sobre el soporte, PM E34 días

Bank of America Corporation BAC 42.40        41.14         39.87       43.31         44.21        -2.98 -5.96 2.14 4.28 63.19       A lza M Presiona máximos de septiembre de 2008

FedEx Corp FDX 309.60     300.07    290.55    315.54      321.48      -3.08 -6.15 1.92 3.84 64.78      A lza M Genera una pausa en la cima

JPM organ Chase & Co. JPM 162.66      158.39     154.13      166.21       169.77      -2.62 -5.25 2.18 4.37 65.14       A lza M Consolida en máximos históricos

Target Corp TGT 225.09     211.72      198.35     230.63     236.17      -5.94 -11.88 2.46 4.92 65.30      A lza M Genera un nuevo máximo histórico

Pfizer Inc. PFE 39.95        39.45       38.96       40.42        40.90       -1.24 -2.49 1.18 2.37 65.41       A lza M Asimila la toma de utilidades

Ford M otor Co. F 13.33         12.22        11.12          13.56         13.80        -8.30 -16.60 1.75 3.50 69.39      A lza M Rompe la resistencia, PM 50 días

Petro leo Brasileiro PBR 9.42          8.96         8.50         9.87          10.32        -4.87 -9.74 4.77 9.54 69.65      A lza M Rompe la resistencia, PM 100 días

Halliburton Co HAL 22.46        21.51         20.56       23.69        24.93       -4.24 -8.47 5.49 10.98 70.67      A lza M Respeta el máximo de marzo

DowDuPont Inc DD 84.12         81.10         78.09       86.68        89.25       -3.59 -7.17 3.05 6.09 70.76      A lza M Busca los máximos del año

Schlumberger NV SLB 31.95         30.65       29.36       33.79        35.63       -4.06 -8.12 5.75 11.51 71.03       A lza M Presiona la resistencia, PM E34 meses

International Paper Co IP 63.53        61.19         58.84       65.25        66.96       -3.69 -7.38 2.70 5.40 72.12       A lza M Busca niveles máximos de 2018

Biogen Inc BIIB 283.19      274.85    266.50    290.95     298.70     -2.95 -5.89 2.74 5.48 74.32      A lza M Busca los niveles máximos de febrero

Chico 's FAS Inc CHS 4.38          3.61          2.85         5.03          5.69          -17.50 -35.01 14.92 29.83 80.42      A lza M Desacelera el avance en resistencia

Gilead Sciences Inc GILD 68.75        67.47       66.18        70.01         71.26        -1.87 -3.73 1.83 3.66 84.11        A lza M Rompe los máximos del año

Bristo l-M yers Squibb Company BM Y 67.05        65.25       63.45       68.04        69.03       -2.68 -5.37 1.48 2.95 86.01       A lza M Se aproxima a los máximos de abril

Amazon.com Inc AM ZN 3,203.08  3,120.68  3,038.29 3,298.50  3,393.93 -2.57 -5.14 2.98 5.96 32.47      Lateral M Recupera los promedios móviles

Under Armour Inc UAA 21.45         20.59       19.73        22.82        24.19        -4.01 -8.01 6.39 12.77 34.06      Lateral M Pondrá a prueba el soporte, PM 100 días

AT&T, Inc. T 30.01         27.83       25.64       33.04        36.06       -7.28 -14.55 10.09 20.17 36.61       Lateral M Rompe la zona de promedios móviles

M astercard Incorporated M A 367.60     358.70    349.80    373.17      378.74     -2.42 -4.84 1.52 3.03 37.53      Lateral M En proceso de confirmar el soporte, PM 100 días

Booking Holding BKNG 2,293.38  2,200.98 2,108.58  2,347.60  2,401.82  -4.03 -8.06 2.36 4.73 37.96      Lateral M Rompe el soporte, PM 100 días

Starbucks Corporation SBUX 110.92       109.13      107.34     112.46       114.00       -1.61 -3.23 1.39 2.78 39.41       Lateral M Pondrá a prueba el soporte, PM 100 días

Advanced M icro Devices, Inc. AM D 77.17         73.69       70.21        79.46        81.75        -4.51 -9.02 2.97 5.93 39.93      Lateral M Reacciona sobre la base del canal lateral

Abbott Laboratories ABT 117.13        115.25      113.37      118.92       120.70      -1.61 -3.21 1.52 3.05 40.76      Lateral M Presiona el soporte, PM 100 observaciones

Paypal Holdings Inc PYPL 250.69     239.56    228.42    257.38     264.06     -4.44 -8.88 2.67 5.33 41.33       Lateral M Habilita el soporte crítico, PM 200 días

Verizon Communications Inc. VZ 56.91         55.75       54.60       58.66        60.41        -2.03 -4.06 3.08 6.15 42.19       Lateral M Se aproxima a una línea de tendencia inferior

SalesForce.Com Inc CRM 222.58     213.09     203.60    229.45     236.32     -4.26 -8.53 3.09 6.17 43.23      Lateral M Rompe la resistencia intermedia, PM 50 días

M icrosoft Corporation M SFT 245.17      239.46    233.74    250.03     254.88     -2.33 -4.66 1.98 3.96 43.34      Lateral M Respeta el soporte, PM 100 días

Comcast Corp CM CSA 55.08        52.87       50.67       58.08        61.09        -4.01 -8.01 5.45 10.91 45.04      Lateral M Pondrá a prueba el soporte, PM 100 días

Royal Caribbean Cruises Ltd RCL 82.82        76.88       70.94       88.02        93.21        -7.17 -14.35 6.27 12.55 45.69      Lateral M Presiona la resistencia, PM 50 días

Corning Inc. GLW 43.53        42.13        40.73       44.75        45.97       -3.22 -6.43 2.80 5.61 46.80      Lateral M Presiona el soporte, PM 50 días

M GM  Resorts International M GM 39.70        37.30       34.89       41.47         43.23       -6.05 -12.11 4.45 8.90 46.90      Lateral M Reacciona en soporte, PM 100 días

Wynn Resorts Ltd. WYNN 127.36      122.08     116.80      130.57      133.78      -4.15 -8.29 2.52 5.04 47.23      Lateral M Extiende los movimientos erráticos

Best Buy Co Inc BBY 114.93       111.13        107.33     120.15       125.36      -3.31 -6.61 4.54 9.08 47.40      Lateral M Pondrá a prueba el soporte, PM 200 días

Honeywell International Inc HON 223.20     217.24     211.29      228.69     234.19      -2.67 -5.34 2.46 4.92 48.62      Lateral M Busca el apoyo, PM 100 días

Nike, Inc. NKE 132.66      130.59     128.52     136.10       139.54      -1.56 -3.12 2.59 5.19 51.56       Lateral M Regresa a validar el apoyo, PM 200 días

M arathon Oil Corp M RO 11.60          10.83        10.07        12.40         13.21         -6.61 -13.22 6.93 13.85 53.28      Lateral M Extiende los movimientos erráticos

Shopify Inc SHOP 1,224.12    1,091.40   958.67    1,290.53   1,356.93  -10.84 -21.68 5.42 10.85 53.69      Lateral M Rompe la resistencia, PM 100 días

3D Systems Corp DDD 27.14         22.08       17.01         29.33        31.51         -18.66 -37.31 8.06 16.11 58.17       Lateral M Presiona la resistencia, PM 100 días

eBay Inc. EBAY 61.02         58.50       55.97       63.12         65.21        -4.14 -8.27 3.44 6.87 61.98       Lateral M Presiona la resistencia, PM 50 días

Altria Group Inc. M O 50.00        49.04       48.08       50.86        51.72        -1.92 -3.84 1.72 3.44 64.88      Lateral M Desacelera el avance en resistencia

Tesla M otors Inc TSLA 580.88     549.75    518.63     609.23     637.59     -5.36 -10.72 4.88 9.76 22.76      Baja M En proceso de validar el piso, PM 50 semanas

Beyond M eat Inc BYND 106.59      101.34      96.09       110.36       114.13        -4.93 -9.85 3.54 7.07 24.44      Baja M Genera señales de agotamiento en ajuste

Chipotle M exican Grill Inc CM G 1,330.00   1,295.40  1,260.79  1,364.31    1,398.61   -2.60 -5.20 2.58 5.16 26.42      Baja M Presiona el apoyo, PM 50 semanas

Spotify Technology SA SPOT 229.14      216.36     203.57    236.67     244.19      -5.58 -11.16 3.28 6.57 29.78      Baja M Se aproxima al soporte, PM 100 semanas

Alibaba Group Holding Ltd BABA 211.06       204.43    197.79     217.66      224.25     -3.14 -6.29 3.13 6.25 33.32      Baja M Se aproxima al piso crítico, PM 200 semanas

Uber Technologies Inc UBER 48.82        44.82       40.83       51.55         54.29       -8.19 -16.37 5.60 11.20 35.31       Baja M Recupera el soporte, PM 200 días

Baidu Inc BIDU 189.53      178.69     167.85     199.06      208.59     -5.72 -11.44 5.03 10.05 35.39      Baja M Consolida sobre el soporte, PM 200 días

M icron Technology Inc. M U 80.72        77.42       74.13        82.75        84.79       -4.08 -8.17 2.52 5.04 37.93      Baja M Respeta el apoyo, PM E34 semanas

QUALCOM M  Incorporated QCOM 131.46       127.14      122.82     134.53      137.60      -3.29 -6.57 2.34 4.67 40.42      Baja M Respeta los mínimos de 2 meses

The Boeing Company BA 234.82     225.17     215.52     238.37     241.91       -4.11 -8.22 1.51 3.02 42.57      Baja M En proceso de validar apoyo

Netflix Inc NFLX 497.89     483.39    468.88    507.55     517.20      -2.91 -5.83 1.94 3.88 43.56      Baja M Busca los mínimos de 6 meses

Twitter Inc TWTR 54.45        50.66       46.87       56.70        58.94       -6.96 -13.92 4.12 8.25 48.02      Baja M Respeta el apoyo, PM 50 meses

M ondelez International, Inc. M DLZ 63.36        62.05       60.73       64.00        64.63       -2.07 -4.15 1.00 2.01 71.78       A lza P Tiene el riesgo de una corrección

Southern Copper Corp. SCCO 69.44        66.42       63.39       76.44        83.43       -4.35 -8.71 10.08 20.15 52.84      Lateral P Rompe la zona de promedios móviles

JD.com Inc JD 72.75        67.92       63.09       76.21         79.67       -6.64 -13.28 4.76 9.51 41.47       Baja P Respeta la base del canal de baja

Tencent Holdings LTD TCEHY 74.60        72.32       70.05       78.21         81.83        -3.05 -6.10 4.84 9.69 42.74      Baja P Presiona el apoyo, PM 50 semanas

Xilinx, Inc XLNX 122.81       116.59      110.37      126.68      130.55      -5.06 -10.13 3.15 6.30 43.69      Baja P Rompe el apoyo crítico, PM 200 días

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

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

 
 

General Motors Company (GM) 

Desacelera la tendencia secundaria de baja. Está 

limitando la corrección al aproximarse al apoyo 

ubicado en US$54.40 (PM100). La resistencia está en 

el PM50 días (US$57.70), superando esta referencia 

retomará el impulso ascendente. Identificamos un 

objetivo en US$63.45. Recomendamos la compra al 

superar el PM50 días. Cabe mencionar que la tendencia 

primaria se conserva al alza. Los indicadores de 

tendencia están modificando la lectura al alza. 

 

 
Fuente: Refinitiv Eikon, Banorte 
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Calendario de Dividendos 
 

México – Derechos vigentes 

 
Precio

21-may-21 Ex cupón Pago

GMXT Div idendo en efectiv o de $0.30 33.30        0.90% 21/05/2021 25/05/2021

LALA Div idendo en efectiv o de $0.15 14.62        1.05% 24/05/2021 26/05/2021

TS Div idendo en efectiv o de $2.80 230.50       1.21% 24/05/2021 26/05/2021

GMEXICO Div idendo en efectiv o de $1.50 95.78        1.57% 25/06/2021 27/05/2021

GAP Reembolso de capital de $3.82 220.99       1.73% 26/06/2021 28/05/2021

TLEVICPO Div idendo en efectiv o de $0.35 50.49        0.69% 27/05/2021 31/05/2021

GCARSO Div idendo en efectiv o de $0.48 57.11        0.84% 24/06/2021 28/06/2021

KIMBER Div idendo en efectiv o de $0.43 35.40        1.21% 29/06/2021 01/07/2021

BACHOCO Div idendo en efectiv o de $0.71 76.98        0.92% 12/07/2021 14/07/2021

VESTA Div idendo en efectiv o de $0.40 39.60        1.01% 13/07/2021 15/07/2021

AMX Div idendo en efectiv o de $0.20 14.97        1.34% 15/07/2021 19/07/2021

CUERVO Div idendo en efectiv o de $0.43 47.89        0.90% 03/08/2021 05/08/2021

KIMBER Div idendo en efectiv o de $0.43 35.40        1.21% 05/10/2021 07/10/2021

HERDEZ Div idendo en efectiv o de $0.60 45.30        1.32% 11/10/2021 13/10/2021

VESTA Div idendo en efectiv o de $0.40 39.60        1.01% 13/10/2021 15/10/2021

KOF Div idendo en efectiv o de $2.52 98.08        2.57% 01/11/2021 03/11/2021

FEMSA Div idendo en efectiv o de $1.15 165.18       0.70% 03/11/2021 05/11/2021

AMX Div idendo en efectiv o de $0.20 14.97        1.34% 04/11/2021 08/11/2021

WALMEX Div idendo en efectiv o de $0.81 62.88        1.29% 22/11/2021 24/11/2021

KIMBER Div idendo en efectiv o de $0.43 35.40        1.21% 30/11/2021 02/12/2021

GCARSO Div idendo en efectiv o de $0.48 57.11        0.84% 20/16/2021 20/12/2021

WALMEX Div idendo en efectiv o de $0.82 62.88        1.30% 24/12/2021 28/12/2021

VESTA Div idendo en efectiv o de $0.40 39.60        1.01% 12/01/2022 14/01/2022

Emisora Derecho Rendimiento
Fecha

Fuente: BM V  NOTA: *Dividendo se calcula con el TC FIX del 21 de mayo de 2021.                                                                                                                                                                                                    

**Dividendo Ordinario y Extraordinario 

 
 

 

 

 

 

 

22



 

 

 

 

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

Largos tácticos en Bono M Mar'26 14-may.-21 Invertir Udibono Dic'20 3.05% 2.90% 3.15% 3.15% P 9-ago.-17 6-oct.-17

Recibir TIIE-IRS de 6 meses (6x1) G 17-dic.-20 03-mar-21 Steepener  5-10 años en TIIE-IRS 28pb 43pb 18pb 31pb G
2

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

Invertir en Udibono Nov'23 P 11-feb.-21 26-feb.-21 Steepener  5-10 años en TIIE-IRS 35pb 50pb 25pb 47pb G 5-oct.-16 19-oct.-16

Invertir en Bonos M May'29 y Nov'38 G 7-sep.-20 18-sep-20 Invertir Mbono Jun'21 5.60% 5.35% 5.80% 5.43% G 13-jul.-16 16-ago.-16

Invertir en Udibono Dic'25 G 23-jul.-20 10-ago.-20 Invertir Udibono Jun'19 1.95% 1.65% 2.10% 2.10% P 13-jul.-16 16-ago.-16

Invertir en Udibono Nov'35 G 22-may.-20 12-jun.-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 Bono M May'29 G 5-may.-20 22-may.-20 Largo dif TIIE-28 vs US Libor de 10 años 436pb 410pb 456pb 410pb G 30-sep.-15 23-oct.-15

Largos tácticos en IRS de 1 y 2 años G 20-mar.-20 24-abr.-20 Recibir TIIE-IRS 9 meses (9x1) 3.85% 3.65% 4.00% 3.65% G 3-sep.-15 18-sep.-15

Invertir en Udibono Nov'28 G 31-ene.-20 12-feb.-20 Dif.TIIE-28 2/ 10 años (aplanamiento) 230pb 200pb 250pb 200pb G 25-jun.-15 29-jul.-15

Invertir en Udibono Jun'22 G 9-ene.-20 22-ene.-20 Invertir Mbono Dic'24 6.12% 5.89% 6.27% 5.83% G 13-mar.-15 19-mar.-15

Invertir en Bono M Nov'47 P 25-oct.-19 20-nov.-19 Recomendación de valor relativo - Bonos M 10 años (Dic'24) / aplanamiento curva G 22-dic.-14 6-feb.-15

Invertir en Bonos M Nov'38 y Nov'42 G 16-ago.-19 24-sep.-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 de corto plazo G 19-jul.-19 2-ago.-19 Pagar TIIE-IRS 9 meses (9x1) 3.28% 3.38% 3.20% 3.38% G 29-ene.-15 29-ene.-15

Invertir en Bono M Nov'42 P 5-jul.-19 12-jul.-19 Pagar TIIE-IRS 5 años (65x1) 5.25% 5.39% 5.14% 5.14% P 4-nov.-14 14-nov.-14

Invertir en Bonos M Nov'36 y Nov'38 G 10-jun.-19 14-jun.-19 Invertir Udibono Dic'17 0.66% 0.45% 0.82% 0.82% P 4-jul.-14 26-sep.-14

Invertir en Bonos M Jun'22 y Dic'23 G 9-ene.-19 12-feb.-19 Recomendación de valor relativo - Bonos M de 5 a 10 años G 5-may.-14 26-sep.-14

Invertir en Bondes D G 31-oct.-18 3-ene.-19 Recibir TIIE-IRS 2 años (26x1) 3.75% 3.55% 3.90% 3.90% P 11-jul.-14 10-sep.-14

Invertir en Udibono Jun'22 P 7-ago.-18 31-oct.-18 Recibir TIIE-IRS 1 año (13x1) 4.04% 3.85% 4.20% 3.85% G 6-feb.-14 10-abr.-14

Invertir en Bondes D G 30-abr.-18 3-ago.-18 Invertir Udibono Jun'16 0.70% 0.45% 0.90% 0.90% P 6-ene.-14 4-feb.-14

Invertir en Bonos M de 20 a 30 años G 25-jun.-18 9-jul.-18 Invertir Mbono Jun'16 4.47% 3.90% 4.67% 4.06% G 7-jun.-13 21-nov.-13

Cortos en Bonos M G 11-jun.-18 25-jun.-18 Recibir TIIE-IRS 6 meses (6x1) 3.83% 3.65% 4.00% 3.81% G 10-oct.-13 25-oct.-13

Invertir en Udibono Jun'19 G 7-may.-18 14-may.-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 Bonos M de 7 a 10 años P 26-mar.-18 23-abr.-18 Invertir Udibono Dic'17 1.13% 0.95% 1.28% 1.35% P 9-ago.-13 10-sep.-13

Invertir en Udibono Jun'19 G 20-mar.-18 26-mar.-18 Recibir TIIE-IRS 9 meses (9x1) 4.50% 4.32% 4.65% 4.31% G 21-jun.-13 12-jul.-13

Invertir en Bonos M de 5 a 10 años G 5-mar.-18 20-mar.-18 Diferencial TIIE-Libor 10 años 390pb 365pb 410pb 412pb P 7-jun.-13 11-jun.-13

Invertir en Bondes D G 15-ene.-18 12-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 UMS (USD) de 10 años Nov'28 P 15-ene.-18 2-feb.-18 Invertir Udibono Jun'22 1.40% 1.20% 1.55% 0.97% G 15-mar.-13 3-may.-13

G = Ganancia, P = Pérdida Recibir TIIE-IRS 1 año (13x1) 4.60% 4.45% 4.70% 4.45% G 1-feb.-13 7-mar.-13

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  

23



 
 
 

 

 

Últimas notas relevantes 
Economía de México 

▪ Fitch ratifica calificación de México por postura fiscal, aunque con algunos riesgos, 17 de mayo de 2021, 
<pdf> 

▪ Banxico – Mayor preocupación por la inflación reafirma posibles alzas de tasas este año, 13 de mayo de 
2021, <pdf> 

▪ PIB 1T21 – Revisamos al alza nuestro estimado de todo el año de 5.3% a 5.9%, 30 de abril de 2021, <pdf> 

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

▪ Perspectiva 2T21 – Optimismo sobre la recuperación global, aunque desigual, 9 de abril de 2021, <pdf> 

▪ Inflación marzo – Revisamos nuestro estimado al cierre del año de 3.7% a 4.7%, 8 de abril de 2021, <pdf> 

▪ Pre-Criterios 2022 – Mayor expectativa de crecimiento mejoraría la postura fiscal, 31 de marzo de 2021, 
<pdf> 

▪ Las autoridades financieras presentan programa de bancarización para remesas en efectivo, 8 de febrero 
de 2021, <pdf> 

▪ El salario mínimo aumentará 15% en 2021, 17 de diciembre de 2020, <pdf> 

▪ El gobierno presenta nuevo plan de inversión con el sector privado por $228,632 millones, 30 de noviembre 
de 2020, <pdf> 

Economía de Estados Unidos 

▪ Minutas del FOMC – Tono menos dovish sobre la inflación y aludiendo a próxima discusión del tapering, 
19 de mayo de 2021, <pdf> 

▪ Decepcionante creación de empleos y mayor tasa de desempleo en abril, 7 de mayo de 2021, <pdf> 

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

▪ PIB 1T21 Preliminar – La economía creció 6.4%, con un fuerte apoyo del consumo, 29 de abril de 2021, 
<pdf> 

▪ Decisión del FOMC – Sin cambios ni sorpresas, evitando señalizar el posible inicio del tapering, 28 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> 

▪ Se logró el Blue Wave tras la segunda vuelta en Georgia, 6 de enero de 2021, <pdf> 

Economía Global 

▪ Brasil: El Copom continuará con el agresivo ciclo de alza en tasas, 5 de mayo de 2021, <pdf> 

▪ Eurozona: ECB – Sin cambios, aunque con un tono más optimista sobre las perspectivas económicas, 22 
de abril de 2021, <pdf> 
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https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210517_Ratificacion_Fitch.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210513_Banxico_May.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210430_PIB_Preliminar_1T21.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210429_Ratificacion_Moodys.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210409_Trimestral2T21.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210408_Inflacion_Mar.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210331_Precriterios_2022.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210208_Medidas_Remesas.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20201217_Salario_Minimo_2021.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20201130_Plan_Infraestructura_Segundo.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20210519_Fed_abr_Minutas.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20210507_Empleo_abr.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20210430_100diasBiden.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20210429_PIB1T21_P.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20210428_Fed_abr.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20210310_PaqueteEstimulo2021.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20210106_EleccionesGeorgia.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/otros/20210505Brasil_Copomabr.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/europa/20210422_DecisionECBabr.pdf


 
 
 

 

 

▪ Perspectivas de la Economía Mundial del FMI – Fuerte recuperación, pero desigual, 6 de abril 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> 

▪ Unión Europea – Paquete de estímulo fiscal sin precedentes, 21 de julio de 2020, <pdf> 

Economía Regional 

▪ Fuerte incremento en el número de denuncias delictivas en todas las regiones durante abril, 21 de mayo de 
2021, <pdf> 

▪ Desempeños dispares en las ventas minoristas de los comercios en las regiones durante marzo, 21 de mayo 
de 2021, <pdf> 

▪ Monitor semanal del COVID-19 (10 - 16 may), 17 de mayo de 2021, <pdf> 

▪ Economía Regional 4T20, 14 de mayo de 2021, <pdf> 

▪ Excelente dinamismo del sector turístico en las regiones del país en marzo, 10 de mayo de 2021, <pdf> 

▪ Reactivación más rápida de lo esperado tendrá un efecto positivo sobre el PIB a nivel regional, 10 de mayo 
de 2021, <pdf> 

▪ Monitor semanal del COVID-19 (3 - 9 may), 10 de mayo de 2021, <pdf> 

▪ Estudios Económicos: Monitor de Estabilidad Fiscal, 5 de mayo de 2021, <pdf> 

▪ Remesas familiares en 1T21, 3 de mayo de 2021, <pdf> 

▪ Monitor semanal del COVID-19 (26 abr - 2 may), 3 de mayo de 2021, <pdf> 

▪ Continuó la recuperación de la actividad económica regional en 4T20, 29 de abril de 2021, <pdf> 

▪ Monitor semanal del COVID-19 (19 - 25 abr), 26 de abril de 2021, <pdf> 

▪ Monitor semanal del COVID-19 (12 - 18 abr), 19 de abril de 2021, <pdf> 

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

▪ La actividad industrial a nivel regional registró buenos resultados en diciembre 2020, 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> 

▪ Ligero avance de las ventas minoristas en los comercios en algunas regiones en el primer mes del año, 25 
de marzo de 2021, <pdf> 

▪ Estudios Económicos: Monitor de Estabilidad Financiera, 12 de marzo de 2021, <pdf> 

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

▪ Estudios Económicos: Evolución del financiamiento de las empresas al cierre de 2020, 22 de febrero de 
2021, <pdf> 
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https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/otros/20210406_IMFWEO_abril.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/otros/20210202_FEM_Davos2021.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/otros/20201019_FMI_BM_ReunionAnual2020.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/europa/20200721_FondoRecuperacion.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210521_Incidencia_delictiva_abr21.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210521_Ventas_Menudeo_mar21.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210517_COVID_19_RegionalF.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/Economia_Regional_4T20.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210510_Turismo_mar21.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20210510_Update2021.pdf
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▪ Estudios Económicos: Resultados seleccionados del Censo de Población y Vivienda 2020, 27 de enero de 
2021, <pdf> 

▪ Estudios Económicos: Reporte de estabilidad financiera, 4 de diciembre de 2020, <pdf> 

Renta fija, tipo de cambio y commodities 

▪ Idea de inversión: Recomendamos largos tácticos de corto plazo en el Bono M Mar’26, 14 de mayo de 
2021, <pdf> 

▪ OPEP+: Confirma el incremento gradual de la producción durante el verano, 27 de abril de 2021, <pdf> 

▪ La SHCP emite nueva referencia de 20 años en la curva de UMS, 8 de abril de 2021, <pdf> 

▪ Calendario de emisiones 2T21: reducciones en montos a colocar ante fase de volatilidad presente, 29 de 
marzo de 2021, <pdf> 

▪ Comisión de Cambios: Renovación de financiamiento en USD, 2 de marzo de 2021, <pdf>  

▪ Banxico extiende medidas de liquidez y crédito, 25 de febrero de 2021, <pdf> 

Mercado accionario 

▪ Flash VOLAR: Mejoran perspectivas para el 2T21. Sube guía, 20 de mayo de 2021, <pdf> 

▪ Flash CHDRAUI: La mayor adquisición en su historia presionaría la rentabilidad y el apalancamiento, 13 
de mayo de 2021, <pdf> 

▪ Flash AMX: Recibe resolución arbitral desfavorable en Colombia; pagaría multa de US$2.2 millones, 10 
de mayo de 2021, <pdf> 

▪ Resultados 1T21: Clara tendencia de recuperación, aunque sin ser homogénea, destacando la mayor 
rentabilidad, 7 de mayo de 2021, <pdf> 

▪ AEROPUERTOS (Abril): Regresan los crecimientos en pasajeros, 6 de mayo de 2021, <pdf> 

▪ Flash LIVEPOL: Transformándose para seguir creciendo en el largo plazo, 29 de abril de 2021, <pdf> 

▪ Flash IENOVA: Inicia OPA por acciones de IENOVA, 26 de abril de 2021, <pdf> 

▪ Flash VOLAR: Mayor flota esperada en 2021, 20 de abril de 2021, <pdf> 

▪ Flash FIBRAPL: Realiza adquisición de espacio logístico en la Ciudad de México, 19 de abril de 2021, 
<pdf> 

▪ Flash PINFRA: Obtiene concesión de carretera en Hidalgo, 19 de abril de 2021, <pdf> 

▪ Flash LACOMER: Aprueba dividendo con yield de 0.5%, 14 de abril de 2021, <pdf> 

▪ Flash TLEVISA: Fusión con Univisión detona valor de Contenidos, 13 de abril de 2021, <pdf> 

▪ Flash SPORTS: Firma posible fusión con Smart Fit México, 13 de abril de 2021, <pdf> 

▪ Flash IENOVA: Recibe oferta definitiva por parte de Sempra Energy, 12 de abril de 2021, <pdf> 

▪ Flash GCC: Propondrá dividendo con yield de 0.7%, 12 de abril de 2021, <pdf>  
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▪ Resultados 4T20: Continúa la recuperación y la mayor rentabilidad, mientras comienza el regreso de los 
dividendos, 4 de marzo de 2021, <pdf> 

▪ Favoritas 2021: Favoreciendo recuperación y valuación, 21 de enero de 2021, <pdf> 

Deuda Corporativa 

▪ Resultados: Operaciones de reporto de bonos corporativos, 21 de mayo de 2021, <pdf> 

▪ Evolución TFOVIS / FOVISCB: 1T21, 13 de mayo de 2021, <pdf> 

▪ En el Horno, 17 de mayo de 2021, <pdf> 

▪ Parámetro, 17 de mayo de 2021, <pdf> 

▪ Sectorial arrendadoras y crédito automotriz 4T20, 14 de abril de 2021, <pdf> 

▪ Lo Último en Deuda Corporativa: ABRIL 2021, 6 de mayo 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> 

▪ PEMEX – Resultados al 3T20, 28 de octubre de 2020, <pdf> 

▪ Pemex regresa a los mercados internacionales, 9 de octubre de 2020, <pdf> 

 

Nota: Todas nuestras publicaciones pueden encontrarse en esta liga 
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Certificación de los Analistas. 
Nosotros, Gabriel Casillas Olvera, Alejandro Padilla Santana, Delia María Paredes Mier, Juan Carlos Alderete Macal, Manuel Jiménez Zaldívar, Marissa 
Garza Ostos, Francisco José Flores Serrano, Katia Celina Goya Ostos, Santiago Leal Singer, José Itzamna Espitia Hernández, Valentín III Mendoza 
Balderas, Víctor Hugo Cortes Castro, Hugo Armando Gómez Solís, Miguel Alejandro Calvo Domínguez, Luis Leopoldo López Salinas, Leslie Thalía 
Orozco Vélez, Gerardo Daniel Valle Trujillo, Eridani Ruibal Ortega y Juan Barbier Arizmendi, certificamos que los puntos de vista que se expresan en 
este documento son reflejo fiel de nuestra opinión personal sobre la(s) compañía(s) o empresa(s) objeto de este reporte, de sus afiliadas y/o de los 
valores que ha emitido. Asimismo, declaramos que no hemos recibido, no recibimos, ni recibiremos compensación distinta a la de Grupo Financiero 
Banorte S.A.B. de C.V. por la prestación de nuestros servicios. 

 

Declaraciones relevantes. 
Conforme a las leyes vigentes y los manuales internos de procedimientos, los Analistas tienen permitido mantener posiciones largas o cortas en 
acciones o valores emitidos por empresas que cotizan en la Bolsa Mexicana de Valores y que pueden ser el objeto del presente reporte, sin embargo, 
los Analistas Bursátiles tienen que observar ciertas reglas que regulan su participación en el mercado con el fin de prevenir, entre otras cosas, la 
utilización de información privada en su beneficio y evitar conflictos de interés. Los Analistas se abstendrán de invertir y de celebrar operaciones con 
valores o instrumentos derivados directa o a través de interpósita persona, con Valores objeto del Reporte de análisis, desde 30 días naturales 
anteriores a la fecha de emisión del Reporte de que se trate, y hasta 10 días naturales posteriores a su fecha de distribución. 
 

Remuneración de los Analistas. 

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

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

Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V., a través de sus áreas de negocio, brindan servicios que incluyen, entre otros, los correspondientes a banca de 
inversión y banca corporativa, a un gran número empresas en México y en el extranjero. Es posible que hayan prestado, estén prestando o en el futuro brinden 
algún servicio como los mencionados a las compañías o empresas objeto de este reporte. Casa de Bolsa Banorte o sus filiales reciben una remuneración por parte 
de dichas corporaciones en contraprestación de los servicios antes mencionados. 

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

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

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

Tenencia de valores y otras revelaciones. 

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

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

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

Guía para las recomendaciones de inversión. 

 
 

Referencia 

  

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

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

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

Aunque este documento ofrece un criterio general de inversión, exhortamos al lector a que busque asesorarse con sus propios Consultores o Asesores 

Financieros, con el fin de considerar si algún valor de los mencionados en el presente reporte se ajusta a sus metas de inversión, perfil de riesgo y posición 

financiera. 
 

Determinación de precios objetivo 

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

La información contenida en el presente reporte ha sido obtenida de fuentes que consideramos como fidedignas, pero no hacemos declaración alguna respecto de 
su precisión o integridad. La información, estimaciones y recomendaciones que se incluyen en este documento son vigentes a la fecha de su emisión, pero están 
sujetas a modificaciones y cambios sin previo aviso; Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. no se compromete a comunicar los cambios y tampoco a mantener 
actualizado el contenido de este documento. Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. no acepta responsabilidad alguna por cualquier pérdida que se derive del 
uso de este reporte o de su contenido. Este documento no podrá ser fotocopiado, citado, divulgado, utilizado, ni reproducido total o parcialmente sin previa 
autorización escrita por parte de, Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. 
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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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