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Los reportes macro hacen dudar que se cumpla el ciclo 
de bajas del último gráfico de puntos del FOMC

A pesar de que se reportó una fuerte debilidad de la 
manufactura estadounidense, la actividad de servicios 
creció de manera explosiva y el mercado laboral es muy 
sólido.

El ISM manufacturero fue de 47.2 puntos en septiembre, 

igualando la cifra registrada en agosto.

Sin embargo, entre los gerentes de compras existe mucha 

incertidumbre, por lo que haga la Reserva Federal (Fed) y 

por las elecciones presidenciales.

Según el reporte, las empresas mostraron falta de voluntad 

para invertir en capital e inventario, esto debido a la política 

monetaria federal y a la incertidumbre electoral:

“La demanda global sigue siendo débil. Las previsiones para 

el cuarto trimestre se han reducido aún más, y varios 

programas nuevos se han trasladado de 2024 a 2025” (ver 

gráficos).

El ISM manufacturero fue de 47.2 puntos en 
septiembre, igual al de agosto

El ISM de servicios fue de 54.9 puntos, muy por arriba de los 
51.7 esperados y de los 51.5 de agosto.

Se trata del nivel más alto desde febrero de 2023.

Esto refleja una economía aún fuerte y resiliente (ver 

gráficos).

Contenido

 Tema de la Semana 1
 Tasas, Bonos y Revisables 7
 Tipos de Cambio 12
 Internacional 14
 Escenarios Weekly 16
 Encuestas 17
 Deuda Privada 19
 Noticias Relevantes 20
 Encuesta Inflación 22
 Agenda Económica 23
 Mercado en Cifras 27

Las minutas del FOMC del 1 de agosto señalan que la Fed 
mantuvo la discusión de un cambio en la orientación de 
su política monetaria.

• Muchos participantes mencionaron que 
probablemente sería apropiado, en un futuro no 
muy lejano, revisar la orientación de la política 
monetaria en su declaración posterior a la 
reunión.

• Estuvieron de acuerdo en que el lenguaje de la 
declaración sobre que “la postura de la política 
monetaria sigue siendo acomodaticia” sería, en 
algún momento bastante pronto, ya no 
apropiada.

• Hacia adelante, en un futuro cercano puede 

llevar a la Fed a tomar una postura restrictiva.

RECUADRO

ANEXO

¿Porqué las minutas del 5 de enero fueron 
explosivas?

Las minutas publicadas el 5 de enero de 2022, son las 
que salieron del FOMC del 15 de diciembre de 2021.

Y vaya que fueron explosivas.

Llamaron la atención, porque en ellas se supo por 
primera vez que el Comité de Tasas estaba dispuesto a 
subir su tasa en marzo.

Y no sólo eso, además se dio a conocer que, junto con el 
alza de la tasa de referencia, se iría reduciendo la hoja de 
balance.

Se entiende que reducir la hoja de balance es vender 
treasuries, con lo que se buscaría subir las tasas de largo 
plazo para que la curva se empine.

Hay que recordar que la parte larga de la curva, en 
especial el plazo de 10 años (Tsy 10), es la que influye en 
las tasas de las hipotecas, es la que acelera o reduce el 
nivel de esa actividad, lo que contribuye de manera 
importante al Producto Interno Bruto (PIB).

Esa minuta detonó un rally alcista de los treasuries.

Por ejemplo, el Tsy 10 subió 24 pb en la semana, al pasar 
de una tasa de 1.52% el 31 de diciembre de 2021 a 1.76 
el 7 de enero.

Igual hizo que los futuros de los fondos federales 
empezaran a descontar un apretón monetario de 25 pb 
para el FOMC de marzo.
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El ISM Servicios de septiembre fue de 54.9 puntos, muy 
superior al de agosto del 51.5 y al esperado de 51.7. 

Es el nivel más alto desde febrero de 2023

La Encuesta de Ofertas de Empleo y Rotación Laboral 
(JOLTS, por sus siglas en inglés) de agosto de 2024 fue el 
primer reporte de un mercado laboral aún sólido, pero ya 
con signos claros de enfriamiento.

Las Ofertas de Empleo repuntaron en agosto, lo que 

empuja la idea de que el mercado laboral no es tan débil 

como se esperaba.
- Las ofertas de empleo en agosto alcanzaron 8.040 

millones, mucho más que las 7.640 millones 
esperadas y de las 7.711 millones del mes anterior.

Sin embargo, los datos arrojan que la contratación sigue 

siendo lenta.
- La contratación de las empresas cayó a 5.317 

millones en agosto desde las 5.416 millones de 
julio.

Además, las renuncias cayeron a su menor nivel desde la 

pandemia.
- Las separaciones fueron de 4.997 millones en 

agosto, notablemente menos que las 5.314 
millones de julio.

Quiere decir que las personas dudan más en renunciar 

porque ya hay más dificultades para conseguir otro trabajo.

Lo anterior demuestra que el mercado laboral sigue 

enfriándose, pero es fuerte (ver gráficos).

Las ofertas de empleo en agosto alcanzaron 8.040 millones, 
mucho mayor al esperado de 7.640 millones y 

de las 7.711 millones del mes anterior
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La contratación de las empresas cayó a 5.317 millones 
en agosto, desde 5.416 millones de julio

El aumento en las vacantes de empleo sugiere que más empleadores 
están buscando activamente contratar. Las ofertas ya casi están 

en el mismo nivel de las personas desempleadas

El número de puestos vacantes por cada trabajador desempleado se 
mantuvo estable en 1.1, lo que lo acerca a los niveles previos a 

la pandemia. La proporción había aumentado a un récord 
de 2.0 inmediatamente después de la pandemia

La segunda señal del mercado de trabajos fue el reporte del 
viernes:

- La Nómina no Agrícola creó plazas de trabajo de 
forma explosiva.

- Las revisiones de meses anteriores fueron al alza.
- La tasa de desempleo bajó.
- Los salarios subieron más de lo esperado.

(Ver gráficos y cuadro).

La Nómina no Agrícola creó 254 mil plazas en septiembre, 
muy arriba del esperado de 147 mil plazas
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Las revisiones agregaron 72 mil empleos

La tasa de desempleo cayó al 4.1%, desde el 4.2% de agosto

El crecimiento de los salarios fue de 4% anual, 
arriba de 3.9% en agosto

Se alarga el periodo de reportes macro con resultados por 
arriba de los esperados (ver gráfico).

El índice de sorpresa económica es positivo 

El efecto ha sido que el nuevo diagrama de puntos del 
Comité de Tasas de la Reserva Federal (FOMC, por sus siglas 
en inglés) le está imponiendo su agenda al mercado de 
futuros (ver gráficos).

Nuevo gráfico de puntos vs. los futuros de los fondos federales.
20 de septiembre
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Nuevo gráfico de puntos vs. los futuros de los fondos federales.
27 de septiembre

Nuevo gráfico de puntos vs. los futuros de los fondos federales.
4 octubre

En este contexto, las tasas de los treasuries acumularon 
otra semana de repunte que puede continuar (ver gráficos). 

Curva de treasuries de la última semana

Curva de treasuries de las últimas tres semanas
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Curva de treasuries del nivel más bajo reciente del plazo 
de 10 años, el 16 de septiembre, a la actualidad

Curva de treasuries octubre
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Tasas
Banxico se mantendrá con un 
recorte de 25 pb en el Comunicado 
del 14 de noviembre

Aunque el ambiente externo se ha estresado -ver sección 
Principal- el Banco de México (Banxico) sigue avanzando en 
la mejora de las expectativas de inflación, según la última 
encuesta levantada por Banxico (ver gráficos).

Encuesta Banxico
En línea con lo señalado por Banxico en su último Comunicado, el 

escenario de inflación general ha mejorado. Para 2024 bajaron 
el pronóstico de inflación general a 4.44% desde 4.64%

Las inflaciones de agosto y septiembre han sido menores a lo 
esperado, lo que generó que la trayectoria estimada en lo que resta 

de 2024 sea notablemente menor a lo proyectado en el mes anterior

El pronóstico de inflación subyacente para 2024 se revisó 
nuevamente a la baja. Ya se ubica en 3.83%, menor al 3.90% previo

La tendencia a la baja en la inflación subyacente en lo que resta de 
2024 es ligeramente menor a lo proyectado el mes anterior

El pronóstico de inflación general para 2025 se 
mantuvo sin cambios en 3.80%

Tasas, Bonos y Revisables
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Mientras que el pronóstico de inflación subyacente 
para 2025 se redujo ligeramente al 3.70%

De hecho, los reportes relacionados con la actividad 
económica siguen deteriorando los pronósticos de 
crecimiento del Producto Interno Bruto (PIB) -ver gráficos-.

El pronóstico de crecimiento del PIB para 2024 se revisó 
por sexto mes consecutivo a la baja.

Ahora se espera 1.46% desde el 1.60% anterior

Para 2025 el crecimiento del PIB también se revisó a la baja.
Hoy es de 1.2% desde 1.5% anterior

No obstante, por fin los analistas se ven dovish y esperan un 
ciclo continuo de recortes de la tasa Banxico en lo que resta 
de 2024 y en 2025 (ver gráficos).

Los analistas consultados recortaron el pronóstico para la tasa de 
referencia al cierre de 2024 al 10.0%, desde el 10.25% anterior
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En el cuarto trimestre de 2024 (4T24) se espera baja de 

50 pb (podrían ser dos recortes de 25 pb). 

En 2025 ven recortes de 50 pb en cada trimestre.

Reconocen un ciclo continuo de recortes

En la Encuesta no se pregunta que pasará por reunión.

Sin embargo,  podrían ser recortes de 25 pb en cada reunión faltante: 

en noviembre y  en diciembre.

Cerraría la tasa Banxico en 10.0%, menor al 10.25 anterior

Para 2025 podría ser recortes continuos de 25 pb en todas 
las reuniones del año. Cerraría el año en 8%

La tasa Banxico cerraría 2025 en 8.00%, por debajo del 8.25% 
anterior. Significa recortes por 200 pb en todo el año

Estos datos nos hacen pensar que el rebote de las tasas de 
los Cetes y de los IRS cortos que se observaron la semana 
pasada son temporales y que Banxico recortará cuando 
menos 25 puntos base (pb) en noviembre (ver gráficos).

Las minutas del FOMC del 1 de agosto señalan que la Fed 
mantuvo la discusión de un cambio en la orientación de 
su política monetaria.

• Muchos participantes mencionaron que 
probablemente sería apropiado, en un futuro no 
muy lejano, revisar la orientación de la política 
monetaria en su declaración posterior a la 
reunión.

• Estuvieron de acuerdo en que el lenguaje de la 
declaración sobre que “la postura de la política 
monetaria sigue siendo acomodaticia” sería, en 
algún momento bastante pronto, ya no 
apropiada.

• Hacia adelante, en un futuro cercano puede 

llevar a la Fed a tomar una postura restrictiva.
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explosivas?

Las minutas publicadas el 5 de enero de 2022, son las 
que salieron del FOMC del 15 de diciembre de 2021.

Y vaya que fueron explosivas.

Llamaron la atención, porque en ellas se supo por 
primera vez que el Comité de Tasas estaba dispuesto a 
subir su tasa en marzo.

Y no sólo eso, además se dio a conocer que, junto con el 
alza de la tasa de referencia, se iría reduciendo la hoja de 
balance.

Se entiende que reducir la hoja de balance es vender 
treasuries, con lo que se buscaría subir las tasas de largo 
plazo para que la curva se empine.

Hay que recordar que la parte larga de la curva, en 
especial el plazo de 10 años (Tsy 10), es la que influye en 
las tasas de las hipotecas, es la que acelera o reduce el 
nivel de esa actividad, lo que contribuye de manera 
importante al Producto Interno Bruto (PIB).

Esa minuta detonó un rally alcista de los treasuries.

Por ejemplo, el Tsy 10 subió 24 pb en la semana, al pasar 
de una tasa de 1.52% el 31 de diciembre de 2021 a 1.76 
el 7 de enero.

Igual hizo que los futuros de los fondos federales 
empezaran a descontar un apretón monetario de 25 pb 
para el FOMC de marzo.
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Curva de Cetes de la última semana

Curva de IRS cortos de la última semana

Bonos
Las tasas de la curva de los bonos 
“M” repuntaron fuerte, los 
treasuries las vulneran

Ahora sí, la semana pasada, las tasas de los bonos “M” 
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Curva de bonos “M” de las últimas tres semanas

Curva de bonos ”M” desde el nivel más bajo reciente, 

el 19 de septiembre, a la fecha
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su política monetaria.
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probablemente sería apropiado, en un futuro no 
muy lejano, revisar la orientación de la política 
monetaria en su declaración posterior a la 
reunión.

• Estuvieron de acuerdo en que el lenguaje de la 
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Tipos de Cambio

El tipo de cambio profundiza el 
patrón de seguir al yen 

El tipo de cambio operó la semana pasada ya con un claro 
patrón de reacción a las decisiones de política monetaria 
del Banco de Japón (BOJ, por sus siglas en ingles) y sus 
efectos sobre el yen (ver gráficos).

La correlación entre los tipos de cambio peso mexicano vs. dólar 
estadounidenses y yen vs. dólar estadounidense 

es de -0.88 desde julio

Variaciones de las monedas en la última semana

Hacemos hincapié en que NO hay que olvidar lo que los 
traders de arbitrajes internacionales dicen: si el JPY/USD 
cae dentro de 140, es probable que se produzcan 
reversiones de arbitrajes que empujen al tipo de cambio en 
México al alza.

Y a la inversa, una depreciación del yen empuja 
revaluaciones del peso mexicano, como sucedió la semana 
pasada (ver gráficos).

Altibajos en la burbuja cambiaria
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Las minutas del FOMC del 1 de agosto señalan que la Fed 
mantuvo la discusión de un cambio en la orientación de 
su política monetaria.

• Muchos participantes mencionaron que 
probablemente sería apropiado, en un futuro no 
muy lejano, revisar la orientación de la política 
monetaria en su declaración posterior a la 
reunión.

• Estuvieron de acuerdo en que el lenguaje de la 
declaración sobre que “la postura de la política 
monetaria sigue siendo acomodaticia” sería, en 
algún momento bastante pronto, ya no 
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empezaran a descontar un apretón monetario de 25 pb 
para el FOMC de marzo.
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Este arbitraje seguirá en las semanas entrantes.

Mantenemos la expectativa de un tipo de cambio de 
equilibrio en 20 pesos por dólar, este precio se alcanzará a 
medida que el BOJ suba su tasa de referencia y Banxico la 
baje, porque así cierran el arbitraje (ver gráficos).

Variaciones de las monedas en 2024

13
Las minutas del FOMC del 1 de agosto señalan que la Fed 
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El Banco de Colombia es más 
agresivo que Banxico

El Banco de Colombia recortó su tasa de referencia en 50 
puntos base, para ubicarla en 10.25% (ver gráfico y cuadro).

El Banco de la República de Colombia decidió por mayoría 

reducir 50 pb su tasa de referencia a 10.25%

Es el quinto recorte de 50 pb de manera consecutiva

La decisión fue dividida:
- Cuatro directores votaron a favor de esta medida.
- Tres lo hicieron por una reducción de 75 pb.

La medida fue atrevida, ya que la inflación aún mantiene 

niveles muy altos (ver gráficos).

La inflación general anual en agosto se situó en 6.1%, 

por debajo de lo esperado por el mercado. 

Muy lejos de la meta y el rango oficial

Las sorpresas a la baja se dieron en las canastas de alimentos por 

el buen comportamiento de la oferta y en la de regulados 

por menores ajustes en algunos servicios públicos

Las minutas del FOMC del 1 de agosto señalan que la Fed 
mantuvo la discusión de un cambio en la orientación de 
su política monetaria.

• Muchos participantes mencionaron que 
probablemente sería apropiado, en un futuro no 
muy lejano, revisar la orientación de la política 
monetaria en su declaración posterior a la 
reunión.

• Estuvieron de acuerdo en que el lenguaje de la 
declaración sobre que “la postura de la política 
monetaria sigue siendo acomodaticia” sería, en 
algún momento bastante pronto, ya no 
apropiada.

• Hacia adelante, en un futuro cercano puede 

llevar a la Fed a tomar una postura restrictiva.
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las tasas de las hipotecas, es la que acelera o reduce el 
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de una tasa de 1.52% el 31 de diciembre de 2021 a 1.76 
el 7 de enero.

Igual hizo que los futuros de los fondos federales 
empezaran a descontar un apretón monetario de 25 pb 
para el FOMC de marzo.
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La inflación básica, sin alimentos ni regulados, descendió a 5.5%.
Aún lejos de la meta y el rango oficial

El único fundamento fue la estabilidad de las expectativas 
inflacionarias (ver gráfico).

Las medidas de expectativas de los analistas sobre la inflación 
para 2025 permanecieron relativamente estables

Por: Joel Martínez 
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Las minutas del FOMC del 1 de agosto señalan que la Fed 
mantuvo la discusión de un cambio en la orientación de 
su política monetaria.

• Muchos participantes mencionaron que 
probablemente sería apropiado, en un futuro no 
muy lejano, revisar la orientación de la política 
monetaria en su declaración posterior a la 
reunión.

• Estuvieron de acuerdo en que el lenguaje de la 
declaración sobre que “la postura de la política 
monetaria sigue siendo acomodaticia” sería, en 
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llevar a la Fed a tomar una postura restrictiva.

RECUADRO

ANEXO

¿Porqué las minutas del 5 de enero fueron 
explosivas?

Las minutas publicadas el 5 de enero de 2022, son las 
que salieron del FOMC del 15 de diciembre de 2021.

Y vaya que fueron explosivas.

Llamaron la atención, porque en ellas se supo por 
primera vez que el Comité de Tasas estaba dispuesto a 
subir su tasa en marzo.

Y no sólo eso, además se dio a conocer que, junto con el 
alza de la tasa de referencia, se iría reduciendo la hoja de 
balance.

Se entiende que reducir la hoja de balance es vender 
treasuries, con lo que se buscaría subir las tasas de largo 
plazo para que la curva se empine.

Hay que recordar que la parte larga de la curva, en 
especial el plazo de 10 años (Tsy 10), es la que influye en 
las tasas de las hipotecas, es la que acelera o reduce el 
nivel de esa actividad, lo que contribuye de manera 
importante al Producto Interno Bruto (PIB).

Esa minuta detonó un rally alcista de los treasuries.

Por ejemplo, el Tsy 10 subió 24 pb en la semana, al pasar 
de una tasa de 1.52% el 31 de diciembre de 2021 a 1.76 
el 7 de enero.

Igual hizo que los futuros de los fondos federales 
empezaran a descontar un apretón monetario de 25 pb 
para el FOMC de marzo.

RECUADRO



Expectativas de Inflación en México

Encuestas
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Las minutas del FOMC del 1 de agosto señalan que la Fed 
mantuvo la discusión de un cambio en la orientación de 
su política monetaria.

• Muchos participantes mencionaron que 
probablemente sería apropiado, en un futuro no 
muy lejano, revisar la orientación de la política 
monetaria en su declaración posterior a la 
reunión.

• Estuvieron de acuerdo en que el lenguaje de la 
declaración sobre que “la postura de la política 
monetaria sigue siendo acomodaticia” sería, en 
algún momento bastante pronto, ya no 
apropiada.

• Hacia adelante, en un futuro cercano puede 

llevar a la Fed a tomar una postura restrictiva.
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Expectativas de Inflación en México

Las minutas del FOMC del 1 de agosto señalan que la Fed 
mantuvo la discusión de un cambio en la orientación de 
su política monetaria.

• Muchos participantes mencionaron que 
probablemente sería apropiado, en un futuro no 
muy lejano, revisar la orientación de la política 
monetaria en su declaración posterior a la 
reunión.

• Estuvieron de acuerdo en que el lenguaje de la 
declaración sobre que “la postura de la política 
monetaria sigue siendo acomodaticia” sería, en 
algún momento bastante pronto, ya no 
apropiada.

• Hacia adelante, en un futuro cercano puede 

llevar a la Fed a tomar una postura restrictiva.
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Igual hizo que los futuros de los fondos federales 
empezaran a descontar un apretón monetario de 25 pb 
para el FOMC de marzo.

RECUADRO



19

Deuda Privada

Las minutas del FOMC del 1 de agosto señalan que la Fed 
mantuvo la discusión de un cambio en la orientación de 
su política monetaria.

• Muchos participantes mencionaron que 
probablemente sería apropiado, en un futuro no 
muy lejano, revisar la orientación de la política 
monetaria en su declaración posterior a la 
reunión.

• Estuvieron de acuerdo en que el lenguaje de la 
declaración sobre que “la postura de la política 
monetaria sigue siendo acomodaticia” sería, en 
algún momento bastante pronto, ya no 
apropiada.

• Hacia adelante, en un futuro cercano puede 

llevar a la Fed a tomar una postura restrictiva.
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plazo para que la curva se empine.

Hay que recordar que la parte larga de la curva, en 
especial el plazo de 10 años (Tsy 10), es la que influye en 
las tasas de las hipotecas, es la que acelera o reduce el 
nivel de esa actividad, lo que contribuye de manera 
importante al Producto Interno Bruto (PIB).

Esa minuta detonó un rally alcista de los treasuries.

Por ejemplo, el Tsy 10 subió 24 pb en la semana, al pasar 
de una tasa de 1.52% el 31 de diciembre de 2021 a 1.76 
el 7 de enero.

Igual hizo que los futuros de los fondos federales 
empezaran a descontar un apretón monetario de 25 pb 
para el FOMC de marzo.
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ALMACENADORA AFIRME

Una de las filiales de Afirme Grupo Financiero dijo que sus accionistas aprobaron un aumento de capital hasta por 84 millones de pesos.

AMAZON

Equipará sus sitios de operaciones en América del Norte con naloxona, un medicamento para revertir la sobredosis de opioides. La empresa 

dijo que lanzará el programa de naloxona en dos etapas. Comenzará con los centros logísticos más densamente poblados de Amazon y a 

principios del próximo año, se ampliará a todos sus sitios de operaciones en Estados Unidos. También capacitará a los empleados sobre cómo 

identificar los signos de una sobredosis de opioides y cómo administrar naloxona.

APPLE

El fabricante del iPhone probablemente tendrá una oportunidad de monetización muy significativa en los próximos años al integrar un 

asistente de voz virtual Siri mejorado y potenciado por inteligencia artificial en varias aplicaciones, dijo un analista de BofA Securities. 

ASOCIACION DE BANCOS DE MEXICO

El organismo que representa los intereses de la banca en el país designó a Regina García Cuéllar como su nueva directora general, en 

sustitución de Juan Carlos Jiménez Rojas. García Cuéllar se convertirá así en la primera mujer en dirigir la ABM tras casi 100 años de existencia 

del organismo.

BANKAOOL

El banco digital mexicano recibió un incremento en su calificación crediticia en escala nacional de largo plazo por parte de la agencia HR 

Ratings. Su calificación pasó de 'HR BB-' a 'HR BB+', o del tercer al primer nivel en el bloque de activos con grado especulativo para la agencia 

mexicana. La perspectiva fue modificada de 'estable' a 'positiva'.

COMISION FEDERAL DE ELECTRICIDAD

La CFE dio a conocer que ya recibió los recursos de un financiamiento por 357.8 millones de dólares que utilizará para desarrollar una nueva 

central eléctrica en Mexicali, Baja California.  Del financiamiento, el cual es a 12 años y amortizará semestralmente, no se revelaron los 

detalles relacionados con la tasa de interés o la institución que otorgó el préstamo.

EL PUERTO DE LIVERPOOL

La cadena de tiendas departamentales más grande de México recibió una disminución en su precio objetivo de 138 a 135 pesos por acción 

por parte de Citibanamex, manteniendo una recomendación de Neutral/Riesgo Alto.

FOMENTO ECONOMICO MEXICANO

Cerró la compra de la cadena de tiendas de conveniencia Delek US Holdings, que anunció el 1 de agosto como parte de sus planes de 

expansión en ese sector dentro de Estados Unidos. La operación incluye la compra de 249 tiendas de conveniencia ubicadas principalmente 

en el estado de Texas, por un monto total de 385 millones de dólares, tomando en cuenta su deuda y la adquisición de inventarios.

GENOMMA LAB INTERNACIONAL

El fabricante de productos médicos de libre venta dio a conocer que recibió de parte de las autoridades sanitarias las certificaciones que 

todavía quedaban pendientes para su planta ubicada en Toluca, en el Estado de México. La Comisión Federal para la Protección contra 

Riesgos Sanitarios (Cofepris) otorgó la Certificación de Buenas Prácticas de Fabricación o Good Manufacturing Practices (GMP) para las 

líneas de producción de líquidos tópicos, líquidos orales y recubrimiento de tabletas en su planta. La certificación fue recibida a través de la 

subsidiaria de Genomma Lab, Medicinas y Medicamentos Nacionales.

GENTERA

La entidad financiera especializada en préstamos a pequeñas empresas contrató en conjunto con algunas de sus filiales una serie de créditos 

para uso en diferentes fines corporativos por un monto total de 3700 millones de pesos. La compañía dijo que contrató una línea de crédito 

con Banco del Bajío por hasta por 200 millones de pesos, así como una línea de crédito por 300 millones de pesos con Banco Actinver. Por su 

parte, la unidad Banco Compartamos contrató una línea de crédito con el Banco Mercantil del Norte de hasta por 600 millones de pesos, así 

como un crédito con Banco del Bajío hasta por 1000 millones de pesos y una más hasta por 250 millones de pesos con Banco Actinver.

GMEXICO TRANSPORTES

La empresa ferroviaria dio a conocer que concretó la adquisición de un interés del 60% en Ferrobuque, un negocio de transportación 

marítima de vagones ferroviarios entre Estados Unidos y México. La operación fue anunciada a finales de diciembre, siendo la filial GMXT 

Marine la empresa que concretó la compra de Ferrobuque, al adquirir a las sociedades Golfo de México Rail Ferry Holdings y Rail Ferry Vessel 

Holdings, sociedades cuyo negocio principal consiste en la prestación del servicio de transportación marítima de vagones ferroviarios entre 

Estados Unidos y México. Esta transacción se llevó a cabo a cambio de 67.7 millones de dólares que fueron pagados con recursos propios de 

GMéxico Transportes. Las minutas del FOMC del 1 de agosto señalan que la Fed 
mantuvo la discusión de un cambio en la orientación de 
su política monetaria.

• Muchos participantes mencionaron que 
probablemente sería apropiado, en un futuro no 
muy lejano, revisar la orientación de la política 
monetaria en su declaración posterior a la 
reunión.

• Estuvieron de acuerdo en que el lenguaje de la 
declaración sobre que “la postura de la política 
monetaria sigue siendo acomodaticia” sería, en 
algún momento bastante pronto, ya no 
apropiada.

• Hacia adelante, en un futuro cercano puede 

llevar a la Fed a tomar una postura restrictiva.

RECUADRO

ANEXO

¿Porqué las minutas del 5 de enero fueron 
explosivas?

Las minutas publicadas el 5 de enero de 2022, son las 
que salieron del FOMC del 15 de diciembre de 2021.

Y vaya que fueron explosivas.

Llamaron la atención, porque en ellas se supo por 
primera vez que el Comité de Tasas estaba dispuesto a 
subir su tasa en marzo.

Y no sólo eso, además se dio a conocer que, junto con el 
alza de la tasa de referencia, se iría reduciendo la hoja de 
balance.

Se entiende que reducir la hoja de balance es vender 
treasuries, con lo que se buscaría subir las tasas de largo 
plazo para que la curva se empine.

Hay que recordar que la parte larga de la curva, en 
especial el plazo de 10 años (Tsy 10), es la que influye en 
las tasas de las hipotecas, es la que acelera o reduce el 
nivel de esa actividad, lo que contribuye de manera 
importante al Producto Interno Bruto (PIB).

Esa minuta detonó un rally alcista de los treasuries.

Por ejemplo, el Tsy 10 subió 24 pb en la semana, al pasar 
de una tasa de 1.52% el 31 de diciembre de 2021 a 1.76 
el 7 de enero.

Igual hizo que los futuros de los fondos federales 
empezaran a descontar un apretón monetario de 25 pb 
para el FOMC de marzo.
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GRUPO AEROPORTUARIO DEL PACIFICO

El administrador de aeropuertos en México y Jamaica ligó en septiembre su séptimo mes de caídas consecutivas en su tráfico de pasajeros, 

desacelerando el ritmo del descenso en comparación con el mes previo. En el noveno mes del año, la operadora del Aeropuerto 

Internacional de Guadalajara descendió 3.9% su tráfico de viajeros en comparación con el mismo mes de 2023, aunque fue menor en 

comparación con la contracción de 7.2% registrada en agosto.

LA COMER

La minorista mexicana que recientemente fue incluida en el principal índice accionario del país espera abrir una docena de supermercados 

en los próximos 15 meses con los que busca apuntalar su crecimiento.

PETROLEOS MEXICANOS

La empresa petrolera estatal dio a conocer los nombramientos de una serie de directores de sus filiales y subdirectores de área, como parte 

de su cambio de administración. Pemex nombró a Néstor Martínez Romero como director general de Pemex Exploración y Producción (PEP), 

al tiempo que Carlos Armando Lechuga Aguiñaga fue designado como director general de Pemex Transformación Industrial (Pemex TRI). Así 

mismo, Julio Pérez Aldana fue designado como subdirector de Exploración, Federico Chow Sánchez fue designado como subdirector de 

Perforación y Mantenimiento de Pazos y a Saul Bautista Fragoso como subdirector de Coordinación Operativa y Comercial.

PROTEAK UNO

La única empresa forestal mexicana que cotiza en el mercado de valores anunció el nombramiento de Manuel Rivera Paura como director de 

Administración y Finanzas. El ejecutivo venía desempeñándose como contralor corporativo de Proteak Uno y relevará en el cargo a Mariana 

Rojo Granados.

QUALITAS

La mayor aseguradora automotriz de México dio a conocer que el banco de inversión estadounidense Goldman Sachs inició cobertura de la 

empresa a partir de este 30 de septiembre, por lo que recibió una recomendación de venta y un precio objetivo (PO) de 138 pesos por acción.

TPG

La firma de capital privado acordó comprarle a la empresa de telecomunicaciones estadounidense AT&T su participación restante en 

DirecTV, con la intención de llevar a cabo una fusión con su competidor Dish, en un movimiento que busca mejorar la posición de ambas 

compañías de televisión satelital frente a la competencia creciente del streaming. El acuerdo consiste en que AT&T venderá 70% de la 

participación que tiene en DirecTV por alrededor de 7600 millones de dólares. TPG realizará la compra en pagos que continuarán hasta 2029.

VINTE VIVIENDAS INTEGRALES

La desarrolladora de vivienda social, media y residencial realizó una disposición de 900 millones de pesos de dos créditos para financiar la 

adquisición de su competidor Servicios Corporativos Javer, a través oferta pública de adquisición (OPA) forzosa de sus acciones. La compañía 

dijo que el plazo de los dos financiamientos será de cinco años y agregó que una parte de los recursos también será destinada para capital de 

trabajo.

VIVA AEROBUS

La aerolínea mexicana de ultra bajo costo abrirá una nueva ruta para conectar el Aeropuerto Internacional Felipe Angeles ubicado en el Valle 

de México, con León, Guanajuato. La aerolínea dijo que operará un vuelo diario entre ambas terminales y con ello, sumará 10 rutas operadas 

desde el Aeropuerto Internacional de Guanajuato.

WIM

Un nuevo operador telefónico ha llegado a México para hacerle competencia a las empresas de telefonía como Telcel de Carlos Slim o 

Telefónica Movistar. Se trata de WIM, una eSIM de prepago que promete cobertura nacional y suscripciones a servicios de streaming como 

Amazon Prime Video y Paramount+ de la mano de AT&T México.
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Las minutas del FOMC del 1 de agosto señalan que la Fed 
mantuvo la discusión de un cambio en la orientación de 
su política monetaria.

• Muchos participantes mencionaron que 
probablemente sería apropiado, en un futuro no 
muy lejano, revisar la orientación de la política 
monetaria en su declaración posterior a la 
reunión.

• Estuvieron de acuerdo en que el lenguaje de la 
declaración sobre que “la postura de la política 
monetaria sigue siendo acomodaticia” sería, en 
algún momento bastante pronto, ya no 
apropiada.

• Hacia adelante, en un futuro cercano puede 

llevar a la Fed a tomar una postura restrictiva.

RECUADRO

ANEXO

¿Porqué las minutas del 5 de enero fueron 
explosivas?

Las minutas publicadas el 5 de enero de 2022, son las 
que salieron del FOMC del 15 de diciembre de 2021.

Y vaya que fueron explosivas.

Llamaron la atención, porque en ellas se supo por 
primera vez que el Comité de Tasas estaba dispuesto a 
subir su tasa en marzo.

Y no sólo eso, además se dio a conocer que, junto con el 
alza de la tasa de referencia, se iría reduciendo la hoja de 
balance.

Se entiende que reducir la hoja de balance es vender 
treasuries, con lo que se buscaría subir las tasas de largo 
plazo para que la curva se empine.

Hay que recordar que la parte larga de la curva, en 
especial el plazo de 10 años (Tsy 10), es la que influye en 
las tasas de las hipotecas, es la que acelera o reduce el 
nivel de esa actividad, lo que contribuye de manera 
importante al Producto Interno Bruto (PIB).

Esa minuta detonó un rally alcista de los treasuries.

Por ejemplo, el Tsy 10 subió 24 pb en la semana, al pasar 
de una tasa de 1.52% el 31 de diciembre de 2021 a 1.76 
el 7 de enero.

Igual hizo que los futuros de los fondos federales 
empezaran a descontar un apretón monetario de 25 pb 
para el FOMC de marzo.
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Las minutas del FOMC del 1 de agosto señalan que la Fed 
mantuvo la discusión de un cambio en la orientación de 
su política monetaria.

• Muchos participantes mencionaron que 
probablemente sería apropiado, en un futuro no 
muy lejano, revisar la orientación de la política 
monetaria en su declaración posterior a la 
reunión.

• Estuvieron de acuerdo en que el lenguaje de la 
declaración sobre que “la postura de la política 
monetaria sigue siendo acomodaticia” sería, en 
algún momento bastante pronto, ya no 
apropiada.

• Hacia adelante, en un futuro cercano puede 

llevar a la Fed a tomar una postura restrictiva.
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de una tasa de 1.52% el 31 de diciembre de 2021 a 1.76 
el 7 de enero.

Igual hizo que los futuros de los fondos federales 
empezaran a descontar un apretón monetario de 25 pb 
para el FOMC de marzo.
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Las minutas del FOMC del 1 de agosto señalan que la Fed 
mantuvo la discusión de un cambio en la orientación de 
su política monetaria.

• Muchos participantes mencionaron que 
probablemente sería apropiado, en un futuro no 
muy lejano, revisar la orientación de la política 
monetaria en su declaración posterior a la 
reunión.

• Estuvieron de acuerdo en que el lenguaje de la 
declaración sobre que “la postura de la política 
monetaria sigue siendo acomodaticia” sería, en 
algún momento bastante pronto, ya no 
apropiada.

• Hacia adelante, en un futuro cercano puede 

llevar a la Fed a tomar una postura restrictiva.
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Las minutas del FOMC del 1 de agosto señalan que la Fed 
mantuvo la discusión de un cambio en la orientación de 
su política monetaria.

• Muchos participantes mencionaron que 
probablemente sería apropiado, en un futuro no 
muy lejano, revisar la orientación de la política 
monetaria en su declaración posterior a la 
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• Estuvieron de acuerdo en que el lenguaje de la 
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Por ejemplo, el Tsy 10 subió 24 pb en la semana, al pasar 
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Igual hizo que los futuros de los fondos federales 
empezaran a descontar un apretón monetario de 25 pb 
para el FOMC de marzo.
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Las minutas del FOMC del 1 de agosto señalan que la Fed 
mantuvo la discusión de un cambio en la orientación de 
su política monetaria.

• Muchos participantes mencionaron que 
probablemente sería apropiado, en un futuro no 
muy lejano, revisar la orientación de la política 
monetaria en su declaración posterior a la 
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declaración sobre que “la postura de la política 
monetaria sigue siendo acomodaticia” sería, en 
algún momento bastante pronto, ya no 
apropiada.

• Hacia adelante, en un futuro cercano puede 

llevar a la Fed a tomar una postura restrictiva.

RECUADRO

ANEXO

¿Porqué las minutas del 5 de enero fueron 
explosivas?

Las minutas publicadas el 5 de enero de 2022, son las 
que salieron del FOMC del 15 de diciembre de 2021.

Y vaya que fueron explosivas.

Llamaron la atención, porque en ellas se supo por 
primera vez que el Comité de Tasas estaba dispuesto a 
subir su tasa en marzo.

Y no sólo eso, además se dio a conocer que, junto con el 
alza de la tasa de referencia, se iría reduciendo la hoja de 
balance.

Se entiende que reducir la hoja de balance es vender 
treasuries, con lo que se buscaría subir las tasas de largo 
plazo para que la curva se empine.

Hay que recordar que la parte larga de la curva, en 
especial el plazo de 10 años (Tsy 10), es la que influye en 
las tasas de las hipotecas, es la que acelera o reduce el 
nivel de esa actividad, lo que contribuye de manera 
importante al Producto Interno Bruto (PIB).

Esa minuta detonó un rally alcista de los treasuries.

Por ejemplo, el Tsy 10 subió 24 pb en la semana, al pasar 
de una tasa de 1.52% el 31 de diciembre de 2021 a 1.76 
el 7 de enero.

Igual hizo que los futuros de los fondos federales 
empezaran a descontar un apretón monetario de 25 pb 
para el FOMC de marzo.

RECUADRO



26
Las minutas del FOMC del 1 de agosto señalan que la Fed 
mantuvo la discusión de un cambio en la orientación de 
su política monetaria.

• Muchos participantes mencionaron que 
probablemente sería apropiado, en un futuro no 
muy lejano, revisar la orientación de la política 
monetaria en su declaración posterior a la 
reunión.

• Estuvieron de acuerdo en que el lenguaje de la 
declaración sobre que “la postura de la política 
monetaria sigue siendo acomodaticia” sería, en 
algún momento bastante pronto, ya no 
apropiada.

• Hacia adelante, en un futuro cercano puede 
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Las minutas del FOMC del 1 de agosto señalan que la Fed 
mantuvo la discusión de un cambio en la orientación de 
su política monetaria.

• Muchos participantes mencionaron que 
probablemente sería apropiado, en un futuro no 
muy lejano, revisar la orientación de la política 
monetaria en su declaración posterior a la 
reunión.
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algún momento bastante pronto, ya no 
apropiada.

• Hacia adelante, en un futuro cercano puede 

llevar a la Fed a tomar una postura restrictiva.
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especial el plazo de 10 años (Tsy 10), es la que influye en 
las tasas de las hipotecas, es la que acelera o reduce el 
nivel de esa actividad, lo que contribuye de manera 
importante al Producto Interno Bruto (PIB).

Esa minuta detonó un rally alcista de los treasuries.

Por ejemplo, el Tsy 10 subió 24 pb en la semana, al pasar 
de una tasa de 1.52% el 31 de diciembre de 2021 a 1.76 
el 7 de enero.

Igual hizo que los futuros de los fondos federales 
empezaran a descontar un apretón monetario de 25 pb 
para el FOMC de marzo.
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Las minutas del FOMC del 1 de agosto señalan que la Fed 
mantuvo la discusión de un cambio en la orientación de 
su política monetaria.

• Muchos participantes mencionaron que 
probablemente sería apropiado, en un futuro no 
muy lejano, revisar la orientación de la política 
monetaria en su declaración posterior a la 
reunión.

• Estuvieron de acuerdo en que el lenguaje de la 
declaración sobre que “la postura de la política 
monetaria sigue siendo acomodaticia” sería, en 
algún momento bastante pronto, ya no 
apropiada.

• Hacia adelante, en un futuro cercano puede 

llevar a la Fed a tomar una postura restrictiva.
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ANEXO

¿Porqué las minutas del 5 de enero fueron 
explosivas?

Las minutas publicadas el 5 de enero de 2022, son las 
que salieron del FOMC del 15 de diciembre de 2021.

Y vaya que fueron explosivas.

Llamaron la atención, porque en ellas se supo por 
primera vez que el Comité de Tasas estaba dispuesto a 
subir su tasa en marzo.

Y no sólo eso, además se dio a conocer que, junto con el 
alza de la tasa de referencia, se iría reduciendo la hoja de 
balance.

Se entiende que reducir la hoja de balance es vender 
treasuries, con lo que se buscaría subir las tasas de largo 
plazo para que la curva se empine.

Hay que recordar que la parte larga de la curva, en 
especial el plazo de 10 años (Tsy 10), es la que influye en 
las tasas de las hipotecas, es la que acelera o reduce el 
nivel de esa actividad, lo que contribuye de manera 
importante al Producto Interno Bruto (PIB).

Esa minuta detonó un rally alcista de los treasuries.

Por ejemplo, el Tsy 10 subió 24 pb en la semana, al pasar 
de una tasa de 1.52% el 31 de diciembre de 2021 a 1.76 
el 7 de enero.

Igual hizo que los futuros de los fondos federales 
empezaran a descontar un apretón monetario de 25 pb 
para el FOMC de marzo.
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