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Boletín Semanal 
Análisis Económico 

En México, Banxico decidió en una reunión fuera de calendario reducir la tasa de 
referencia en 50pb a 6.50%. En este contexto, realizamos ajustes importantes a 
nuestros pronósticos para la economía mexicana, destacando la revisión a la baja del 
crecimiento en 2020 a -3.5%. Durante la próxima semana estaremos atentos a la 
publicación de la balanza comercial de febrero y la inflación de la primera quincena 
de marzo, ambas posiblemente comenzando a resentir los impactos del COVID-19. 
En el entorno internacional, la atención estará en las medidas que sigan tomando los 
bancos centrales y gobiernos para hacer frente al impacto económico del 
Coronavirus. 

Estrategia de Renta Fija y Tipo de Cambio 

El mercado de renta fija local finalizó una semana de alta volatilidad con mercados 
asimilando múltiples acciones para contener la epidemia del COVID-19 y sus efectos 
económicos, entre ellos un sorpresivo recorte de 50pb a la tasa de referencia de 
Banxico llevándola a 6.50%. La curva de Bonos M se apreció 71pb en la parte corta, 
40pb en la parte media y el extremo largo se presionó 17pb, con la referencia de 10 
años cerrando en 7.37% (-28pb). En términos de estrategia vemos valor para 
operaciones de trading táctico en derivados de TIIE-28 de 1 y 2 años. En el 
cambiario, el USD/MXN se depreció 10.2% s/s a 24.42. Conservamos una visión 
cautelosa para el peso esperando un amplio rango de operación la siguiente semana 
entre USD/MXN 22.50 y 25.50. 

En el Mercado Accionario  

A pesar de las diferentes acciones de política monetaria y fiscal implementadas por 
distintos bancos centrales y gobiernos, la incertidumbre entre los inversionistas 
continúa. En ese sentido las bolsas mantienen una clara tendencia de baja, siendo 
todavía muy complicado el poder tener claridad de la duración y magnitud de esta 
nueva coyuntura. En periodos como el actual, debemos ser prudentes y cautelosos, 
tratando de enfocarnos en oportunidades que puedan surgir para el largo plazo. 
Hemos observado caídas muy importantes en distintas emisoras, algunas 
reaccionando a temas particulares, en sectores que claramente muestran más 
vulnerabilidad al contexto actual, y otras simplemente contagiadas del fuerte 
sentimiento de aversión al riesgo. Por el momento, las valuaciones han quedado de 
lado y mientras no haya mayor certidumbre lo importante es comenzar a ver cómo 
se adaptan y se preparan las distintas compañías para el entorno actual. 

En los Mercados de Deuda Corporativa 

Ante la compleja coyuntura actual y el impacto económico a nivel global que se 
prevé a consecuencia del COVID-19, el mercado de deuda corporativa nacional 
comienza a tener afectaciones relevantes tanto en el largo como en el corto plazo. 
En cuanto al largo plazo hemos visto a varios emisores posponer sus colocaciones 
de manera indefinida, tal es el caso de SHF, GM Financial de México, Instituto 
Fonacot y Compañía Minera Autlán por un monto en conjunto de $12,200 millones. 
Para el mercado de corto plazo observamos que en la semana se colocó solo el 60.6% 
de los montos convocados. Los sectores más afectados no sorprenden al ser las 
automotrices y aerolíneas. 
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Calendario Información Económica Global 
Semana del 23 al 27 de marzo 2020 
 

 Hora  Evento Periodo Unidad Banorte Consenso Previo 

Lu
n 

23
 

09:00 EUR Confianza del consumidor mar (P) índice -- -13.6 -6.6 

M
ar

 2
4 

02:30 ALE PMI manufacturero (Markit)* mar (P) índice -- 40.0 48.0 

02:30 ALE PMI servicios (Markit)* mar (P) índice -- 43.0 52.5 

03:00 EUR PMI manufacturero (Markit)* mar (P) índice -- 40.0 49.2 

03:00 EUR PMI servicios (Markit)* mar (P) índice -- 39.5 52.6 

03:00 EUR PMI compuesto (Markit)* mar (P) índice -- 38.8 51.6 

03:30 GRB PMI manufacturero* mar (P) índice -- 45.0 51.7 

03:30 GRB PMI servicios* mar (P) índice -- 45.0 53.2 

05:00 BRA Minutas de la reunión del COPOM      

06:00 BRA Ventas menudeo ene % a/a -- -- 2.6 

06:00 MEX Precios al consumidor 15 mar % 2s/2s 0.03 0.14 0.47 

06:00 MEX    Subyacente 15 mar % 2s/2s 0.08 0.18 0.13 

06:00 MEX Precios al consumidor 15 mar % a/a 3.63 3.62 3.87 

07:45 EUA PMI manufacturero (Markit)* mar (P) índice -- 44.5 50.7 

07:45 EUA PMI servicios (Markit)* mar (P) índice -- 43.3 49.4 

07:45 EUA PMI compuesto (Markit)* mar (P) índice -- -- 49.6 

08:00 EUA Venta de casas nuevas** feb miles -- 750 764 

09:00 MEX Reservas internacionales 20 mar mmd -- -- 184.6 

11:30 MEX Subasta de Valores Gubernamentales: Cetes de 1, 3, 6 y 12 meses, Bono M de 30 años (Nov’47), Udibono de 30 años (Nov’50) y Bondes D de 5 años 

M
ié

 2
5 

03:00 ALE Encuesta IFO (clima de negocios) mar (F) índice -- -- 87.7 

03:30 GRB Precios al consumidor feb % a/a -- 1.6 1.8 

03:30 GRB    Subyacente feb % a/a -- 1.5 1.6 

06:00 MEX Ventas minoristas ene % a/a 2.8 -- 3.2 

06:00 MEX Ventas minoristas* ene % m/m 0.5 -- -0.4 

06:00 BRA Precios al consumidor mar % 2s/2s -- -- 0.2 

06:00 BRA Precios al consumidor mar % a/a -- -- 4.2 

06:30 EUA Ordenes de bienes duraderos* feb (P) % m/m -- -1.0 -0.2 

06:30 EUA    Ex transporte* feb (P) % m/m -- -0.4 0.8 

Ju
e 

26
 

03:00 EUR Agregados monetarios (M3)* feb % a/a -- 5.2 5.2 

05:00 BRA Reporte trimestral de inflación      

06:00 GRB Decisión de política monetaria (BoE) 26 mar % 0.10 0.100 0.100 

06:00 MEX Indicador global de actividad económica (IGAE) ene % a/a -0.2 -0.3 0.7 

06:00 MEX Indicador global de actividad económica (IGAE)* ene % m/m 0.2 -- 0.2 

06:00 MEX Tasa de desempleo* feb % 3.6 -- 3.7 

06:30 EUA Balanza comercial * feb (P) mmd -- -64.0 -65.9 

06:30 EUA Producto interno bruto** 4T19 % t/t 2.1 2.1 2.1 

06:30 EUA Consumo personal** 4T19 % t/t -- -- 1.7 

06:30 EUA Solicitudes de seguro por desempleo* 21 mar miles -- 775 281 

V
ie

 2
7 

06:00 MEX Balanza comercial feb mdd 3,511.3 -- -2,415.8 

06:00 BRA Actividad económica ene % a/a -- -- 1.3 

06:00 BRA Actividad económica* ene % m/m -- -- -0.3 

06:30 EUA Ingreso personal feb % m/m -- 0.4 0.6 

06:30 EUA Gasto de consumo feb % m/m -- 0.3 0.2 

06:30 EUA Gasto de consumo real feb % m/m 0.0 0.2 0.1 

06:30 EUA Deflactor del PCE feb % m/m -- 0.1 0.1 

06:30 EUA    Subyacente feb % m/m -- 0.2 0.1 

06:30 EUA Deflactor del PCE feb % a/a -- 1.7 1.7 

06:30 EUA    Subyacente feb % a/a -- 1.8 1.6 

08:00 EUA Confianza de la U. de Michigan mar (F) índice 92.0 93.3 95.9 

 COL Decisión de política monetaria (BanRep) 27 mar % -- 4.25 4.25 

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 pandemia del COVID-19 continúa ocasionando fuertes estragos en el mundo. 
A pesar de que el brote se ha controlado en China, el resto de los países no ha 
logrado mitigar la rápida propagación. Esto ha llevado a Italia a registrar más 
muertes que China y a un elevado número de contagiados en 47,071 personas, al 
cierre de esta edición. España contabiliza 20,410 casos, Alemania 19,711, Irán 
19,644, Estados Unidos 16,018 y Francia 10,891, así como muchos más casos en 
el resto del mundo para sumar un gran total de 265,495 personas diagnosticadas 
con Coronavirus. Esta compleja panorámica ha originado una gran cantidad de 
medidas de política pública que van desde cuarentenas, restricciones de viaje y 
un uso exhaustivo del sector salud, hasta grandes anuncios de estímulo a la 
economía y mejoras en las condiciones de liquidez en el sistema financiero a 
través de política fiscal y monetaria, después de fuertes disrrupciones en los 
mercados y revisiones a la baja de las perspectivas de crecimiento para este año. 
Bajo este contexto, hemos visto a 47 bancos centrales recortar sus tasas de 
referencia en lo que va de marzo, además del anuncio de estímulos cuantitativos 
y otros mecanismos para enfrentar esta situación, tal como lo ha estado haciendo 
el Banco de la Reserva Federal. Tanto gobiernos, autoridades monetarias y 
organismos multinacionales están tratando de hacer cualquier cosa para evitar la 
próxima recesión global que parece inminente. 

México no ha sido ajeno a esta coyuntura. De acuerdo con información oficial al 
jueves 19 de marzo se habían registrado 164 casos confirmados en nuestro país. 
Como respuesta, hemos visto una serie de medidas de contención, así como 
estrategias de apoyo a la economía y a los mercados financieros. De tal forma, 
este día Banxico optó por reducir en 50pb su tasa de referencia, uniéndose al 
estímulo coordinado que se está dando en el resto del mundo.  

La próxima semana el foco de atención principal continuará centrándose 
alrededor de las noticias del Coronavirus. Probablemente “incertidumbre”, 
“volatilidad” y “aversión al riesgo” seguirán siendo palabras clave. La señal que 
los participantes de los mercados esperan es el descenso en el nùmero de nuevos 
casos de COVID-19 en Europa y Estado Unidos. 

Me despido deseándote un buen fin de semana y recomendándote la lectura de 
nuestra nota COVID-19 y su impacto económico en México, en donde hacemos 
modificaciones a nuestros principales pronósticos macroeconómicos. 

       Un fuerte abrazo,  

 

 

 

 

 

Gabriel Casillas 

Gabriel Casillas 
Director General Adjunto  
Análisis Económico y Relación  
con Inversionistas 
gabriel.casillas@banorte.com 
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https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20200317_Fed_Banxico_Marzo.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/otros/20200207_Recesion_Global.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20200320_Banxico_Marzo_Intra.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20200320_MX_PIB_2020.pdf


 
 
 

 

 

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 34,270  -6.5  -17.1  -21.3  -23.5  -19.0  

INTERNACIONAL 

IBOVESPA 67,069  -18.9  -35.6  -42.0  -41.0  -28.4  

IPSA (Chile) 3,077  -18.2  -25.4  -34.1  -32.1  -40.9  

Dow Jones (EE.UU.) 19,174  -17.3  -24.5  -32.8  -33.9  -24.8  

NASDAQ (EE.UU) 6,880  -12.6  -19.7  -23.3  -28.2  -10.0  

S&P 500 (EE.UU) 2,305  -15.0  -22.0  -28.7  -30.9  -17.7  

TSE 300 (Canada) 11,852  -13.6  -27.1  -30.5  -33.6  -26.3  

EuroStoxxx50 (Europa) 2,549  -1.5  -23.5  -32.0  -32.9  -22.9  

CAC 40 (Francia) 4,049  -1.7  -23.7  -32.3  -32.9  -23.2  

DAX (Alemania) 8,929  -3.3  -24.9  -32.6  -34.2  -21.4  

FT-100 (Londres) 5,191  -3.3  -21.1  -31.2  -29.9  -28.0  

Hang Seng (Hong Kong) 22,805  -5.1  -12.7  -19.1  -16.5  -21.7  

Shenzhen (China) 3,653  -6.2  -7.3  -10.8  -12.0  -4.7  

Nikkei225 (Japón) 16,553  -10.8  -21.7  -30.0  -29.5  -23.4  

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

Peso mexicano 24.42  -10.2  -19.6  -22.5  -22.9  -22.9  

Dólar canadiense 1.44  -3.9  -6.7  -9.6  -7.7  -7.4  

Libra esterlina 1.16  -5.3  -9.3  -12.3  -9.7  -11.9  

Euro 1.07  -3.8  -3.1  -4.7  -0.9  -6.4  

Yen japonés 110.93  -3.0  -2.7  -2.1  1.1  -0.2  

Real brasileño 5.06  -4.5  -11.7  -20.4  -13.3  -25.4  

MERCADO DE METALES 
(dólares por onza) 

Oro-Londres 1,480.70  -9.5  -9.0  -2.8  -58.3  -62.5  

Plata-Londres 1,200.50  -27.4  -30.1  -33.5  -58.3  -62.5  

Petróleo 
(dólares por barril) 

Barril de Brent 26.98  -20.3  -46.6  -59.1  -66.4  -80.3  

Barril de WTI 22.43  -29.3  -49.9  -63.3  -29.5  -54.3  

MERCADO DE DINERO 
Nivel Cambio en pbs Últimos 

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

LIBOR 3 meses 1.20  61 -18 -37 -30 -54 

Treasury 2 años 0.31  -36 -66 -80 -77 -87 

Treasury 5 años 0.46  -36 -51 -73 -66 -80 

Treasury 10 años 0.85  -12 -26 -56 -44 -67 

NACIONAL 

Cetes 28d 6.67 -50 -29 -63 -31 -145 

Bono M Jun 21 6.42 -69 -15 -32 -6 -135 

Bono M Sep 24 6.75 -51 14 1 32 -106 

Bono M Nov 47 8.17 20 98 97 140 -29 

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 498.00 -0.9% -2.4% -0.7% -2.4% 5.5% 

S&P/VLMR Corporativo 'AAA' Variable 372.01 0.1% 0.1% 1.8% 0.1% 6.5% 

S&P/VLMR Corporativo 'AAA' Fija 631.92 -1.4% -3.8% -2.1% -3.8% 5.0% 

S&P/VLMR Corporativo 'AAA' Fija Real 586.49 -1.5% -3.3% -0.2% -3.3% 5.6% 

INTERNACIONALES        

US Corporate Bond Index 2,915.42 -8.3% -13.2% -10.0% -13.2% -5.8% 

US Corporate High Yield Bond Index 1,798.33 -9.6% -16.5% -17.6% -16.5% -14.5% 

EM Investment Grade 472.09 -7.2% -11.3% -8.9% -11.3% -4.9% 

EM High Yield 1,090.34 -11.4% -20.9% -21.7% -20.9% -20.9% 
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Estrategia de Mercados 

▪ Los participantes de los mercados estarán atentos al desarrollo del 

COVID-19, la aplicación de medidas adicionales de contención por parte 

de los gobiernos y la publicación de datos económicos  

▪ En renta fija, vemos valor en derivados de 1 y 2 años siguiendo recorte 

de Banxico. En el mercado cambiario, nos mantenemos cautelosos en el 

MXN ante compleja coyuntura global 

▪ Las bolsas mantienen una clara tendencia de baja. No obstante lo 

anterior, es favorable comenzar a observar acciones claras por parte de 

algunas empresas para enfrentar el entorno complejo  

▪ El mercado de deuda corporativa se mantuvo sin actividad de 

colocaciones de largo plazo ante la situación actual de los mercados 

Concluye otra semana con un fuerte impacto en los mercados financieros al 
continuar la propagación del COVID-19, principalmente en Europa y EE.UU., 
mientras diversos gobiernos y bancos centrales implementan medidas 
extraordinarias de estímulo fiscal y monetario para atenuar el impacto en la 
economía global. Aunado a esto, los gobiernos aumentan los esfuerzos para 
mantener a la población en su casa. Por otro lado, Banxico se unió a la plétora de 
bancos centrales que han implementado medidas de estímulo durante marzo. La 
Junta de Gobierno de Banxico adelantó al día de hoy su decisión de política 
monetaria y redujo la tasa de interés en 50pb a 6.50%. Además, Banxico decidió 
implementar medidas adicionales para proveer liquidez y mejorar el 
funcionamiento de los mercados. Así, la curva de Bonos M cerró la semana con 
ganancias de 71pb en la parte corta, 40pb en la parte media y el extremo largo se 
presionó 17pb, el peso se depreció 10.2% a 24.42 por dólar y la bolsa cayó 10%. 

En México, la agenda económica incluye inflación de la primera quincena de 
marzo (Banorte: 0.03% 2s/2s), ventas al menudeo e IGAE a enero y balanza 
comercial de febrero. Mientras tanto, en EE.UU. la atención estará en las 
encuestas PMI de manufactura y las cifras de gasto personal las cuales reflejarán 
el impacto del COVID-19. Adicionalmente, conoceremos la lectura final del PIB 
4T19, órdenes de bienes duraderos y confianza de la U. de Michigan. 
S&P/BMV IPC 
Puntos 

 
Fuente: Bloomberg 
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TASAS Y DIVISAS: Vemos valor en derivados de 

1 y 2 años siguiendo recorte de Banxico, cautelosos 

en el MXN ante compleja coyuntura global 

Sigue la intensa turbulencia en los mercados 
financieros al no percibirse una disminución en los 
nuevos casos de COVID-19 especialmente en Europa 
y EE.UU. mientras continúa creciendo el impacto 
económico por la imposición de cuarentenas en 
diversos sectores y por el cierre de fronteras. Aunado 
a esto, los inversionistas asimilaron una serie de 
acciones sin precedentes de estímulo monetario y 
fiscal para tratar de mitigar los efectos económicos de 
la pandemia. Para dimensionar este esfuerzo, en 
marzo más de 47 bancos centrales han reducido su 
tasa de referencia e implementado diversas medidas 
para mejorar las condiciones de liquidez. Entre ellas, 
Banxico sorprendió al adelantar su decisión de 
política monetaria esperada para el jueves de la 
siguiente semana y recortar hoy, en línea con nuestra 
expectativa, la tasa de referencia en 50pb a 6.50%. La 
decisión vino acompañada de cuatro medidas 
adicionales para proveer liquidez al mercado 
nacional: (1) disminución del Depósito de Regulación 
Monetaria; (2) reducción en la Facilidad de Liquidez 
Adicional Ordinaria; (3) subastas de crédito en 
dólares; y (4) modificaciones al Programa de 
Formadores de Mercado. Esta dinámica tuvo lugar 
después de la decisión de la Reserva Federal, también 
en una reunión fuera de calendario el domingo, donde 
recortó en 100pb el rango de los Fed funds a 0.00-
0.25% y anunció mayor estímulo cuantitativo, junto a 
otras medidas para aumentar la liquidez en el sistema. 
Vale la pena destacar que en la semana, a nivel local 
también tuvieron lugar diversas medidas adicionales 
para proveer liquidez. Se dio una nueva subasta de 
NDFs ampliando el monto total en circulación del 
programa de coberturas cambiarias a US$ 7,491 
millones de los US$ 30,000 millones disponibles y se 
realizó una permuta de valores gubernamentales. 
Asimismo, se redujo el monto a subastarse la 
siguiente semana por parte de la SHCP.  

En este marco, el miércoles el presidente Trump firmó 
el paquete de estímulo fiscal que aprobó el Congreso 
para apoyar a las instituciones de salud y a los 
gobiernos estatales mientras se elabora un paquete 
adicional de ayuda económica que podría ascender a 
US$1.3 billones, el cual podría incluir pagos directos 

a los ciudadanos, así como préstamos a aerolíneas y 
otros sectores severamente afectados. El Tesoro 
Norteamericano está considerando financiar esta 
carga fiscal mediante la emisión de bonos con 
vencimiento entre 25 y 50 años. En este contexto, 
observamos amplia volatilidad y un empinamiento en 
la curva de Treasuries con ganancias de 21pb en la 
parte corta y de 18pb en la parte media y larga, 
limitando presiones en la semana como reacción al 
mayor endeudamiento que provocarán los paquetes 
de estímulo. Particularmente, la referencia de 10 años 
se apreció 11pb en la semana para finalizar en 0.85% 
después de alcanzar un máximo intradía de 1.27% el 
jueves. Respecto a la estructura de la curva, el 
diferencial 2/10 se disparó para alcanzar un máximo 
de 75pb, nivel no registrado desde principios de 2018, 
cerrando en 53pb (+6pb con respecto al viernes 
pasado). Similarmente, el diferencial entre 10 años y 
3 meses también observó un incremento sustancial 
para registrar un máximo de 120pb y posteriormente 
cerrar en 88pb (+16pb vs la semana previa).  

En tanto, a nivel local el desempeño de las tasas se 
mantuvo notablemente presionado en la primera 
mitad de la semana, resultado del deterioro en la 
percepción de riesgo global. Esta situación generó un 
fuerte empinamiento en la curva de Bonos M. El 
cierre de la semana mostró un respiro, el cual fue 
marcadamente robustecido tras el recorte de Banxico. 
Así los Bonos M ganaron 44pb en promedio en plazos 
cortos y medios, mientras la parte larga perdió 17pb.  
Diferencial entre Bonos M y Treasuries de 10 años 
Puntos base 

 
Fuente: Valmer  

Regresando a la percepción de riesgo local, el 
diferencial entre Bonos y Treasuries de 10 años se 
mantuvo notablemente presionado y alcanzó nuevos 
máximos desde 2008 en 706pb, como muestra la 
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gráfica arriba. Esta lectura ha operado sostenidamente 
superior a una banda de dos desviaciones estándar 
desde el 5 de marzo, capturando la elevada 
incertidumbre ante el frágil panorama global. Sin 
embargo, el diferencial cerró el viernes con una fuerte 
compresión respecto a los niveles más altos 
observados en la semana, ubicándose en 652pb desde 
669pb la semana anterior. Desde nuestro punto de 
vista, el alto grado de volatilidad global prevalecerá 
por lo que sugerimos cautela. En términos de 
estrategia, siguiendo el recorte de Banxico, vemos 
valor para operaciones de trading táctico en derivados 
de TIIE-28 de 1 y 2 años. 

Carry trade opacado por fuerte volatilidad global 

El USD extendió el significativo fortalecimiento esta 
semana, impulsado por un desempeño negativo tanto 
en monedas desarrolladas como emergentes. En el 
primer grupo se observaron presiones semanales de 
hasta 14% en NOK, mientras en el segundo, el peso 
mexicano ocupó la posición más débil al depreciarse 
10.2% s/s a 24.42. En la semana, la divisa mexicana 
osciló en un rango entre 21.37 y 24.41 por dólar, este 
último un nuevo máximo histórico. 
  Desempeño divisas seleccionadas (últimos 30 días) 

País Δ % 
Calif. Tasa de referencia 
S&P % Δ 2020 (pb) 

México -29.66 BBB+ 6.50 -75 
Rusia -24.58 BBB- 6.00 -25 

Colombia -20.24 BBB- 4.25 0 
Sudáfrica -16.40 BB 5.25 -125 

Brasil -15.34 BB- 3.75 -75 
Rep. Checa -9.90 AA- 1.75 -25 

Turquía -7.46 B+u 9.75 -225 
Polonia -7.06 A- 1.00 -50 
Chile -6.98 A+ 1.00 -75 

Malasia -5.09 A- 2.50 -50 
Corea del Sur -4.13 AA- 0.75 -50 

Perú -4.08 BBB+ 1.25 -100 
 

   Fuente: Bloomberg, Banorte 

Contrastando con dinámicas previas en donde el 
MXN observó un desempeño notablemente defensivo 
dado su anclaje por carry, como muestra la tabla de 
arriba, este factor ahora se ha nulificado. El peso 
encabeza las mayores pérdidas en los últimos 30 días, 
con una depreciación de 29.7%, a pesar de contar con 
una de las tasas más altas en el espacio emergente 
comparable (incluso al incorporar el recorte de este 
viernes). Más aún, la dinámica ha sido menos 
favorable vs cruces de economías con un perfil 
crediticio más débil.   

Para la estructura subyacente del mercado cambiario, 
el ajuste también ha sido sumamente relevante, de la 
mano con el sustancial incremento en la prima de 
riesgo local. Los rangos de operación intradía se han 
ensanchado de manera importante, presionando la 
volatilidad realizada de la divisa. En tanto, el mercado 
refleja elevada incertidumbre sobre el panorama hacia 
delante con una curva de volatilidades en el dinero 
completamente invertida y que ha tocado niveles no 
observados desde 2008, como en el caso del plazo de 
un mes el cual finalizó esta semana en 36% desde 
32% una semana atrás y 15% a inicios de marzo.  
Volatilidades ATM del MXN  
% 

 
Fuente: Banorte, Bloomberg 

Retomando las intervenciones abordadas en el 
apartado previo, entre ellas la nueva oferta de 
coberturas cambiarias por parte de la Comisión de 
Cambios, esperamos que este tipo de acciones 
continúe en las siguientes semanas considerando el 
monto aún holgado en el disponible para ofrecer 
dentro del programa de NDFs. Conservamos una 
visión cautelosa para el peso mexicano, esperando 
mejores condiciones de mercado para estrategias 
direccionales. Esperamos un amplio rango de 
operación la siguiente semana entre USD/MXN 22.50 
y 25.50 atentos a los detalles sobre las acciones 
adicionales de liquidez anunciadas este viernes y 
medidas correspondientes del gobierno para mitigar 
el impacto de la pandemia.   

MERCADOS ACCIONARIOS: Las bolsas 

mantienen la tendencia de baja, mientras la 

incertidumbre continúa  
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Rendimientos semanales  
Var % en dólares  

 
Fuente: Bloomberg 

A pesar de las diferentes acciones de política 
monetaria y fiscal implementadas por distintos 
bancos centrales y gobiernos, buscando contener el 
impacto del COVID-19 sobre el crecimiento global, 
la incertidumbre entre los inversionistas continúa. En 
ese sentido las bolsas mantienen una clara tendencia 
de baja, siendo todavía muy complicado el poder 
tener claridad de la duración y magnitud de esta nueva 
coyuntura. Si bien los contextos son muy distintos, en 
2008, durante la denominada crisis del mercado 
hipotecario en EE.UU., el S&P500 se ajustó 48%, 
desde el nivel máximo alcanzando en el mes de enero 
de ese año, hasta el nivel mínimo que tocó en 
noviembre de 2008. Obviamente, la caída se exacerbó 
en septiembre con la ya tan conocida quiebra de 
Lehman Brothers, donde en tan sólo dos meses, desde 
el 12 de septiembre al 20 de noviembre 2008, el 
S&P500 perdió casi 40% de su valor. Vale la pena 
destacar que el tiempo que tardó en recuperarse el 
índice para alcanzar el máximo previo registrado en 
enero de 2008 fue de 4 años. 

En el contexto actual, tras haber alcanzado el 
S&P5000 un máximo de 3,386pts, el pasado 19 de 
febrero, el índice acumula una baja de 31.9% en tan 
solo 23 días, alcanzando el día de hoy un nuevo nivel 
mínimo en lo que va de 2020. Por lo que respecta al 
IPC, éste lleva un ajuste de 23.7% en el mismo 
periodo y se sitúa en los 34,269pts. La magnitud de la 
caída ha sido muy acelerada, pero mientras no haya 
clara evidencia de que la epidemia se ha contenido en 
Europa y América, creemos que la volatilidad y la 
incertidumbre continuarán. No obstante, lo anterior, 
lo que hemos aprendido en periodos como el actual, 
es que se trata de algo coyuntural y tarde o temprano 
el valor en los mercados, y en las emisoras en 
particular, será reconocido nuevamente.  

Lo único que podemos hacer mientras tanto es ser 
prudentes y tratar de enfocarnos en oportunidades que 
puedan surgir para el largo plazo. 
S&P500 comparación de rendimiento acumulado 
% en moneda local, 15/09/08 (Crisis 2008) y 12/02/20 (COVID-19)  

 
Fuente: Bloomberg  

Asimismo, algo que hemos observado en periodos de 
crisis e incertidumbre como el actual, es la importante 
salida de flujos dedicados a acciones en los mercados 
de capitales de economías emergentes, incluyendo a 
México. De acuerdo con cifras de EPFR Global, en 
las primeras siete semanas que siguieron a la quiebra 
de Lehman en 2008, salieron US$12,157 millones de 
mercados emergentes, sólo en renta variable, mientras 
que ahora, en un periodo similar, la salida de flujos 
asciende a US$12,051 millones, prácticamente igual 
a la observada en 2008, reflejo de la magnitud del 
movimiento.  
Flujos internacionales- Mercados emergentes 
US$ millones, desde 10/09/08 (Crisis 2008) y desde 05/02/20 (COVID-19)  

 
Fuente: EPFR Global 

Mientras tanto, obviamente hemos observado caídas 
muy importantes en distintas emisoras, algunas 
reaccionando a temas particulares, en sectores que 
claramente muestran más vulnerabilidad al contexto 
actual, y otras simplemente contagiadas del fuerte 
sentimiento de aversión al riesgo. Las valuaciones 
han quedado de lado y mientras no haya mayor 
certidumbre en los datos respecto de los impactos 
reales, se vuelve muy complicado definir valores 
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justos a nuestro parecer. Lo importante es comenzar a 
ver cómo se adaptan y se preparan las distintas 
compañías para el contexto actual. Y en ese orden de 
ideas, esta semana hemos comenzado a ver 
información relevante al respecto.  

Alsea anunció la implementación de algunas medidas 
para contrarrestar el impacto por la pandemia de 
COVID-19 y mantener su flexibilidad financiera. 
Derivado de las medidas de restricción a la movilidad 
implementadas para combatir la propagación del 
virus, la compañía ha cerrado temporalmente sus 
establecimientos en España, Portugal, Francia y 
Benelux, y opera hasta el momento, al 92% de su 
capacidad en Argentina, al 52% en Chile, al 95% en 
Colombia y al 99% en México. En consecuencia, la 
emisora reconoció que el entorno para su negocio luce 
severamente desafiante en el corto plazo, por lo que 
está implementando una serie de medidas para hacerle 
frente, entre las cuales destacan: (1) reducir los costos 
y gastos no esenciales; (2) recortar las inversiones de 
capital en 60% a $2,000 millones; y (3) trabajar con 
los gobiernos para acceder a las compensaciones y 
programas de ayuda para las empresas y empleados 
afectados por la cuarentena. Nos parece positivo que 
Alsea comience a actuar para evitar un impacto 
mayor; no obstante, creemos que las perspectivas son 
poco claras, aunque ciertamente el balance de riesgos 
está sesgado a la baja, por lo que sugerimos cautela, 
incluso a pesar de la deprimida valuación. Si bien, 
situaciones como las actuales abren ventanas de 
oportunidad en el largo plazo, consideramos que aún 
es muy pronto para estimar el impacto real que podría 
tener el Coronavirus sobre la economía y los 
resultados de la emisora, por lo que sugerimos mucha 
cautela. En ese mismo sentido, Grupo Sports World 
anunció que, a partir del 20 de marzo y hasta nuevo 
aviso, ha suspendido la operación de todos sus clubes 
y estudios para contribuir al control de la propagación 
del virus, y que a partir de abril no se efectuará el 
cargo ordinario recurrente de la mensualidad a sus 
miembros, lo que sin lugar a dudas pondrá presión 
sobre los resultados de la emisora.  

Por su parte, recientemente la calificadora Fitch puso 
en perspectiva negativa a Cemex ante los retos en el 
entorno. Mientras que esta semana la compañía 
comenzó a detallar parte de su estrategia para 
enfrentar la coyuntura actual, al anunciar que 

ejecutará la interrupción temporal de la producción de 
la planta Solid Cement en Filipinas y no descarta la 
posibilidad de implementar medidas similares para 
otras regiones. En consecuencia, Cemex anunció que 
dispondrá de líneas de crédito para aumentar su 
posición de liquidez, reflejándose en mayor nivel de 
apalancamiento en el corto y mediano plazo, mientras 
también evalúa la posibilidad de retrasar inversiones 
de capital, así como de mantener un nivel de 
inventario razonable para atender a los clientes. En 
ese sentido, aunque es positivo que comience a 
implementar medidas, los resultados se verán 
afectados y, en consecuencia, con esto consideramos 
que la compañía está más lejos de alcanzar el grado 
de inversión, mismo que se planteaba como objetivo 
para un futuro cercano.  

Finalmente, S&P Global revisó la perspectiva de Alfa 

y subsidiarias a negativa, aunque por el momento 
confirmó sus calificaciones, aludiendo al impacto que 
tendría un menor crecimiento económico global 
relacionado con el COVID-19. Al respecto Alpek 
mencionó que considera que está preparada para 
enfrentar un entorno adverso, aun considerando la 
importante caída en el precio del petróleo y por ende 
de las materias primas, lo que sin duda impactará las 
ventas, pero esperando que los mecanismos de 
fijación de precios ayuden a mantener estables los 
niveles de rentabilidad. Adicionalmente, destacó el 
anuncio para extender el periodo de pre-construcción 
de su planta en Corpus Christi hasta finales de 2020, 
buscando enfocarse en lo más relevante. En Axtel, 
aunque la calificadora considera que los riesgos a la 
baja son limitados y los niveles de apalancamiento 
están expuestos a la volatilidad cambiaria; nosotros 
pensamos que, por el momento, el entorno actual de 
valuaciones deprimidas complica un tanto que pronto 
podamos recibir alguna noticia al respecto de algunas 
propuestas de inversión para su negocio de 
Infraestructura o para toda la compañía. En cuanto a 
Nemak, aunque se espera que la generación de flujo y 
estructura financiera resistan el impacto de las fuertes 
caídas en la producción automotriz, será difícil 
cuantificar los efectos por el momento. Finalmente, 
en Sigma los resultados podrían verse impactados por 
medidas de contención que reduzcan el consumo en 
mercados clave, necesidades de capital de trabajo y 
una mayor volatilidad cambiaria.  
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En ese sentido, lo relevante de todo lo anterior, a 
nuestro parecer, es que los negocios de Alfa 
claramente se ven expuestos a la ciclicidad de la 
economía. Aunque la experiencia y fortaleza 
financiera de la compañía deberán de apoyarla a 
sobrellevar las dificultades en el entono.  

Se posponen cambios en la muestra del IPC. En 
otro orden de ideas, se esperaba que el próximo lunes 
23 de marzo entrara en vigor la nueva muestra que 
conformaría al IPC, de acuerdo con la metodología de 
S&P Dow Jones. No obstante, ante la extrema 
volatilidad que han experimentado los mercados, se 
pospondrán dichos cambios hasta nuevo aviso.  

ANÁLISIS TÉCNICO: Se mantiene la aversión al 

riesgo, los mercados accionarios cerraron la 

semana con importantes ajustes 

El S&P/BMV IPC generó el decremento semanal más 
importante desde octubre de 2008. Continúa la 
volatilidad, la oscilación entre el máximo y el mínimo 
fue de 3,285 puntos, aunque menor a la que registró 
la semana pasada. En esta ocasión logró cerrar sobre 
el soporte que trazamos la semana pasada en los 
34,100 enteros. Será relevante que logre respetar este 
nivel para evitar un ajuste adicional. En este contexto, 
el siguiente apoyo que podría buscar lo ubicamos en 
los 32,400 puntos. Por su parte, el terreno que servirá 
de resistencia son los 36,000 enteros. No descartamos 
algunos movimientos contra sentido de muy corto 
plazo. Para generar confianza a una apreciación 
deberá vencer la resistencia antes mencionada. 
Destaca que las señales técnicas hasta el momento 
siguen negativas. Sugerimos cautela ya que la 
tendencia principal es de baja. 
IPC nominal 
Puntos 

 
Fuente: Thomson Reuters, Banorte 

El S&P 500 registró el decremento semanal más 
importante desde octubre de 2008. Extendió el ajuste 
por segunda semana consecutiva, la oscilación fue de 
282 puntos entre el máximo y el mínimo semanal. En 
esta ocasión falló en respetar el apoyo que trazamos 
en los 2,480 puntos. Ahora el siguiente soporte que 
podría buscar son los 2,185 enteros. Si logra 
estabilizar su cotización sobre este terreno, podría 
generar un rebote técnico. En este sentido, el terreno 
que servirá de resistencia son los 2,480 puntos. Para 
generar confianza a una recuperación de corto plazo, 
deberá romper con fuerza este terreno. No obstante, 
es importante mencionar que seguimos trabajando en 
una tendencia de baja, las señales de cautela siguen 
vigentes. 
S&P 500 
Puntos 

 
Fuente: Thomson Reuters, Banorte 

El Dow Jones cerró la semana con el peor rendimiento 
semanal desde octubre de 2008. Acumuló 2 semanas 
cerrando en terreno negativo. La línea de precios 
logró sostener su cotización sobre el apoyo que 
comentamos la semana pasada ubicado en los 19,800 
enteros. En nuestra opinión, si falla en respetar este 
nivel, generaría una nueva señal negativa que le dará 
fortaleza a la tendencia de baja. En este contexto el 
siguiente soporte que estaría buscando lo 
identificamos en los 17,800 puntos. Ahora el terreno 
que servirá de resistencia son los 21,000 enteros, para 
generar confianza a una recuperación de muy corto 
plazo, deberá romper este nivel. No descartamos 
algunos movimientos de apreciación; sin embargo, las 
señales y la estructura técnica hasta el momento es 
negativa. Seguimos recomendando cautela. 
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DOW JONES 
Puntos 

 
Fuente: Thomson Reuters, Banorte 

El Nasdaq extendió el ajuste por segunda semana 
consecutiva, cerró con el decremento semanal más 
importante desde octubre de 2008. En este 
movimiento logró respetar el soporte que trazamos en 
los 6,500 puntos. Tendrá el reto de consolidar sobre 
esta zona para evitar un ajuste adicional. En el 
supuesto de vulnerar el nivel antes mencionado, el 
siguiente apoyo que buscaría está en los 6,190 
enteros. Por otra parte, el terreno que servirá de 
resistencia lo ubicamos en los 7,450 puntos. Para 
generar confianza a una recuperación de corto plazo 
deberá vencer con fuerza esta zona. Esperamos que la 
volatilidad se mantenga con algunos rebotes técnicos 
de manera especulativa. No obstante, la tendencia se 
mantiene a la baja en todos los plazos. Las señales de 
cautela siguen vigentes. 
NASDAQ 
Puntos 

 
Fuente: Thomson Reuters, Banorte 

 

 

 

DEUDA CORPORATIVA: Situación actual de los 

mercados presiona las colocaciones de CP 

Noticias Corporativas, de Calificación y de 

Asamblea. (i) HR Ratings revisó a la baja las 
calificaciones de Grupo Radio Centro y sus 
emisiones RCENTRO 16 / 17 / 17-2 a ‘HR BB’ 
desde ‘HR AA-’, y cambió la Perspectiva Negativa a 
Observación Negativa; (ii) Moody’s bajó la 
calificación en escala global para Grupo 

Aeroméxico a ‘B2’ desde ‘B1’ y S&P la bajó a ‘B+’ 
desde ‘BB-’; (iii) Fitch Ratings colocó las 
calificaciones internacionales de ‘BB’ de Unifin 

Financiera en Observación Negativa; (iv) S&P 
confirmó la calificación en escala global de Alfa y sus 
subsidiarias Sigma Alimentos y Alpek en ‘BBB’ y 
revisó la perspectiva a Negativa; (v) Moody's afirmó 
las calificaciones de la emisión GANACB 11U de la 
Autopista Amozoc Perote en ‘Aa1.mx’; y cambió la 
perspectiva a Negativa. 

Resumen de mercado. Ante la compleja coyuntura 
actual y el impacto económico a nivel global que se 
prevé, el mercado de deuda corporativa nacional 
comienza a tener afectaciones relevantes tanto en el 
largo como en el corto plazo. En cuanto al largo plazo 
hemos visto a varios emisores posponer sus 
colocaciones de manera indefinida, tal es el caso de 
SHF, GM Financial de México, Instituto Fonacot y 
Compañía Minera Autlán por un monto en conjunto 
de $12,200 millones. Para el mercado de corto plazo 
observamos que en la semana solo se colocó el 60.6% 
de los montos convocados. Los sectores más 
afectados no sorprenden al ser las automotrices y 
aerolíneas. 
Monto convocado y colocado, CP 
$ millones 

Emisora Convocado Colocado % Colocado 

Volkswagen Leasing 900 725 80.5% 

Cetelem 500 500 100.0% 

Daimler México 500 394 78.8% 

GM Financial de México 650 328 50.5% 

Chedraui 500 320 64.0% 

NR Finance de México 1,000 301 30.1% 

Paccar Financial México 300 236 78.7% 

Grupo Viva Aerobus 500 176 35.2% 

Ford Credit de México 350 130 37.1% 

Almacenadora Afirme 81 81 100.0% 

Start Banregio 75 75 100.0% 

Mercader Financial 90 37 40.7% 

Fuente: Banorte con información de BMV, Valmer y Avisos de Colocación. 
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México 
 

▪ Actualizamos nuestro marco macroeconómico ante el COVID-19, 

destacando la baja de nuestro estimado del PIB para 2020, a -3.5% a/a 
 

▪ La balanza comercial de febrero podría mostrar los primeros impactos 

del COVID-19 en las cadenas de suministro, mientras que la inflación de 

la primera quincena de marzo también resentiría este factor 

Ante el impacto global que está teniendo la pandemia de COVID-19, 
modificamos nuestro estimado de crecimiento para la economía mexicana de 
0.8% a -3.5% a/a. Esto se explica por tres factores: (1) Disrupción de las cadenas 
de suministro a nivel global; (2) un supuesto de ocho semanas de cuarentena; y 
(3) el impacto de una recesión económica global, en algunos aspectos, similar a 
la de 2008-2009. Cabe señalar que todo esto ocurre en un punto en el que el ciclo 
económico global se encuentra ‘extenuado’, lo que tendrá un impacto 
significativo en el crecimiento de la economía mundial y de México. 
Adicionalmente, establecemos un pronóstico de crecimiento de 1.0% para 2021, 
impulsado por la demanda externa (ante un gran estímulo económico en EE.UU.), 
pero con un espacio más limitado en el frente interno, esto ante la falta de espacio 
fiscal y monetario en nuestro país.  

Adicionalmente, modificamos nuestras expectativas de tipo de cambio, inflación 
y tasa de referencia. Para el primero, creemos que la cotización actualmente se 
encuentra lejos de los fundamentales macroeconómicos. En este sentido, nuestros 
modelos apuntan a un nivel de equilibrio entre $21-$22 por dólar. Es por ello que 
pronosticamos que este precio relativo vaya ajustándose gradualmente hacia esos 
niveles, cerrando en $22 por dólar este año. En la inflación, no modificamos 
nuestra proyección de 3.6% a fin de 2020 debido a dos factores: (1) Un impacto 
al alza derivado del ‘traspaso’ del tipo de cambio a precios; el cual estaría 
compensado por, (2) la caída en los precios de los energéticos en conjunto con 
mayores condiciones de holgura. Finalmente, en cuanto a la política monetaria 
creemos que esta cerrará el año en 5.50%. Esto se basa en que el entorno de 
extrema incertidumbre en los mercados continuará propiciando acciones casi sin 
precedentes por parte los bancos centrales a nivel global. No obstante, pensamos 
que la Junta de Gobierno mantendrá una postura prudente, juzgando de manera 
diaria los nuevos acontecimientos y cómo podrían impactar al panorama y el 
balance de riesgos. 

Estimado del PIB de 2020 
% a/a, contribución al cambio anual en puntos base 

Estimados macroeconómicos 2020 y 2021 

 

Variable 
2020   2021 

Actual Previo   Actual 

PIB EE.UU. (% a/a) -2.3 1.8  1.5 

PIB México (% a/a) -3.5 0.8  1.0 

Peso mexicano (USD/MXN) 22.00 19.80  21.00 

Inflación (% a/a) 3.6 3.6  4.2 

Tasa de referencia (%) 5.50 6.50   5.00 
 

Fuente: Banorte  Fuente: Banorte 
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Fuerte superávit de balanza comercial en febrero, 

con importaciones a la baja 

El viernes, INEGI dará a conocer la balanza comercial 
de febrero. Esperamos un superávit de US$3,511.3 
millones. Creemos que el dato mostrará algunos de 
los efectos del COVID-19 en China, en particular 
sobre las importaciones no petroleras. Las tasas 
anuales estarán distorsionadas al alza por el año 
bisiesto, estimando las exportaciones en +3.9% a/a, 
mientras que las importaciones totales caerían 2.1%.  

La balanza petrolera registraría un déficit de US$ 
1,108.8 millones, tanto con las exportaciones como 
importaciones afectadas por menores volúmenes y 
caídas en precios en el petróleo y gasolina. Nuestro 
monitoreo mostró una moderación en los envíos de 
México al extranjero, mientras que la mezcla 
mexicana cayó mes a mes. Esto como resultado de las 
presiones en referencias globales, mismas que 
comenzaron a reaccionar con fuerza en la 2ª mitad del 
periodo ante el choque de demanda por el virus. Esto 
también impactó el precio de las gasolinas en EE.UU. 
Así, las exportaciones caerían 2.4% a/a. Por su parte, 
las importaciones avanzarían 2.0%, ayudadas por un 
efecto de base, recordando que en el mismo periodo 
del año pasado nuestro país estaba en el periodo más 
álgido del combate al robo de combustible. 

La balanza no petrolera podría registrar un superávit 
de US$4,620.1 millones, con las exportaciones 
creciendo 4.4% pero las importaciones en -2.6%. En 
las primeras, las cifras sugieren un buen desempeño 
en el sector automotriz, con los datos de la AMIA en 
contracción (-1.9%) pero mejorando respecto a enero. 
El sector en EE.UU. avanzó 4.2%, mejor desde 
septiembre de 2018. El resto de las manufacturas 
mostrarían menos dinamismo. En las importaciones, 
anticipamos debilidad concentrada en bienes 
intermedios (-2.8%). Dos factores explicarían buena 
parte de esta caída. Primero, es probable que las 
importaciones de China ya mostraran una moderación 
debido al Año Nuevo, lo que fue exacerbado por la 
extensión del feriado y la disrupción en cadenas de 
suministro por el virus. Por último, los bienes de 
capital seguirían limitados, cayendo 5.2% a/a, con la 
dinámica aún débil tal como sugiere la caída adicional 
de la confianza empresarial en industrias como la 
construcción y las manufacturas. 

Menores presiones inflacionarias en la primera 

quincena de marzo ante la coyuntura actual 

El martes, INEGI, publicará la inflación de la primera 
quincena de marzo, anticipando un avance de 0.03% 
2s/2s. Creemos que la dinámica estará explicada en 
parte por ajustes en precios ante el brote del COVID-
19, así como por el choque en el mercado petrolero. 
El rubro subyacente aumentaría 0.08% (+6pb). Los 
bienes añadirían 5pb de esta última, con 3pb de 
alimentos procesados y 2pb en otros bienes. Mientras 
tanto, los servicios sumarían 1pb, con vivienda en 
+2pb y otros servicios en -1pb. Pensamos que la caída 
en este último estará explicada por ajustes a la baja en 
categorías turísticas, comenzando a resentir una 
menor demanda ante el virus. No obstante, otras 
categorías continuarían presionando al índice.  

El rubro no subyacente retrocedería 0.15% (-4pb). Un 
determinante importante de lo anterior sería la 
disminución de 3pb en los energéticos, explicada en 
gran medida por choque en el mercado petrolero, el 
cual ha provocado una reducción en los precios a 
nivel internacional. En particular, las gasolinas 
restarían 2.3pb, con la disminución en la cotización 
de referencia más que compensando la depreciación 
del tipo de cambio. No obstante, nuestro monitoreo 
hasta el momento apunta a que el ajuste será mucho 
mayor en la segunda quincena. Esto al considerar que 
hubo cierta estabilidad en la primera semana del mes. 
Mientras tanto, los agropecuarios sustraerían 1pb, con 
las frutas y verduras en -3pb y los pecuarios en +2pb. 
Dentro de los primeros esperamos un ajuste a la baja 
en el jitomate, particularmente tras el fuerte 
incremento del mes previo, aunque los tomates 
podrían seguir presionados. En el segundo, esperamos 
que el pollo continué subiendo.  

Con estos resultados, la inflación anual disminuiría a 
3.63% desde 3.70% en febrero. La reducción sería por 
la mejor dinámica del rubro subyacente, cayendo a 
3.53% desde 3.66%. Por su parte, el no subyacente 
resultaría en 3.93% (previo: 3.81%). En el corto plazo 
podríamos observar una caída relevante, como ya 
mencionamos, impactada por los acontecimientos que 
siguen ocurriendo. Asimismo, podríamos ver un 
beneficio adicional en términos de la comparación 
anual, ya que el usual aumento estacional en los 
servicios turísticos ante la Semana Santa podría verse 
diluido ante la situación actual. 
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▪ Los bancos centrales no dejan de anunciar medidas de estímulo 

monetario para hacer frente al impacto del Coronavirus  
 

▪ Además de esto, algunos gobiernos han empezado a anunciar 

medidas de estímulo fiscal 
 

▪ Modificamos a la baja nuestro estimado del PIB de EE.UU. en 2020 

de 1.8% a/a previo a -2.3%  

En los últimos días, los bancos centrales alrededor del mundo no han dejado de 
tomar acciones de estímulo monetario para hacer frente al impacto económico del 
Coronavirus. Entre estas acciones están recortes a las tasas de interés de 
referencia, compras de activos, intervenciones en el mercado cambiario e 
inyecciones de liquidez. En un entorno donde el espacio que tenían los bancos 
centrales de economías avanzadas para usar herramientas convencionales era muy 
limitado aun antes de que iniciara la propagación del virus, las autoridades 
monetarias han estado haciendo uso también de herramientas no convencionales.  

Por un lado, el Fed llevó la tasa de referencia a un rango de 0.0%-0.25% en dos 
movimientos, con un recorte acumulado de 150pb, Asimismo, reinstaló el QE, y 
si bien dejó la puerta abierta a expandir los montos, por ahora el programa 
incorpora US$500,000 millones de bonos del Tesoro y US$200,000 millones de 
bonos asociados a préstamos hipotecarios. Adicionalmente, el Fed no ha dejado 
de anunciar medidas para incrementar la liquidez en los mercados como líneas 
swap en dólares a nueve bancos centrales adicionales a los que ya participaban en 
este esquema, y la inclusión de papel comercial en su programa de compra de 
activos, entre otros. 

En tanto, el ECB, ha decidido, por ahora, no hacer uso de las tasas de referencia, 
en un contexto donde la tasa de depósitos se ubica en -0.5% y hay fuertes 
controversias en torno a los efectos que pueden tener las tasas de interés negativas. 
En este contexto, el Banco Central Europeo anunció un aumento temporal del 
programa de compra de activos en €120,000 millones hasta el cierre del año, 
adicional al monto actual de compras de €20,000 millones al mes. Asimismo, 
implementó nuevas operaciones de refinanciamiento (LTROs) para proveer 
liquidez al sistema financiero de manera inmediata y hasta junio de este año, 
cuando se realizará la cuarta operación del tercer programa de TLTRO. Días más 
tarde, el banco central anunció la compra de €750,000 millones en activos 
públicos y privados.  

Por su parte, el Banco de Inglaterra (BoE), anunció un recorte de 50pb en la tasa 
de referencia, a 0.25%. El voto del Comité de Política Monetaria fue unánime, 
llevando la tasa nuevamente a un mínimo histórico. La última ocasión en que se 
ubicó en este nivel fue entre septiembre 2016 a septiembre 2017, tras la votación 
para salir de la Unión Europea en junio de 2016. Días más tarde, el BoE anunció 
un nuevo recorte a la tasa de referencia, ubicándola en un mínimo de 0.10%. 
Adicionalmente, dijo que incrementará su programa de compra de activos en 
£200,000 millones, ubicándolo en £645,000 millones.    

Katia Goya 
Subdirector Economía Internacional 
katia.goya@banorte.com 
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Mientras que, el Banco de Japón, realizó tres 
inyecciones de liquidez por 2.2 billones de yenes la 
semana pasada, el Banco de Canadá recortó de 
manera sorpresiva la tasa de referencia en 50pb. 
Adicionalmente, también se han anunciado medidas 
conjuntas. El ECB, el Fed, el BoE, el Banco de Japón, 
el Banco Nacional de Suiza y el Banco de Canadá 
anunciaron una acción coordinada que busca mejorar 
aún más la liquidez en dólares. Se aumentó la 
frecuencia, de semanal a diario, de las operaciones 
con vencimiento a siete días bajo las líneas swap. Esto 
se realizará hasta al menos finales de abril. Asimismo, 
se seguirán realizando las operaciones con 
vencimiento a 84 días de manera semanal. 

En los mercados emergentes, los bancos centrales han 
seguido a las economías desarrolladas. Si bien, en 
estos casos las tasas de interés no están en niveles 
mínimos y hay espacio para seguir recortando, 
consideramos que uno de los principales retos que 
tienen en sus acciones de respuesta en estos 
momentos, son las fuertes depreciaciones que están 
enfrentando sus monedas. En el caso específico de 
Brasil, el Copom decidió recortar en 50pb la tasa de 
referencia Selic, ubicándola en 3.75%, a pesar de que 
el real se ha debilitado 20% en lo que va del año. El 
día de hoy, Banxico recortó 50pb la tasa de referencia 
a 6.50%, a pesar de que el peso se ha depreciado poco 
más de 20% desde inicios del año hasta la fecha. 
También anunció una serie de medidas para fortalecer 
la liquidez en los mercados.   

Por su parte, las medidas de estímulo monetario han 
venido acompañadas, en algunos casos, de acciones 
de política fiscal. Por un lado, en EE.UU. se busca dar 
estímulo fiscal por 1.3 billones de dólares a la 
economía, con la última parte del paquete todavía en 
discusión en el Congreso. Los Republicanos están 
empujando para que la iniciativa pueda ser aprobada 
hoy en la Cámara Baja para que pueda ser votada el 
lunes en el Senado.  

 

 

 

 

 

En tanto, dentro de los países que también han 
anunciado medidas de estímulo fiscal, está el Reino 
Unido, que anunció un monto de £12,000 millones 
para mitigar el efecto del Coronavirus y £600,000 
millones de gasto en infraestructura. Por su parte, en 
Japón se está trabajando sobre un segundo paquete de 
estímulo para hacer frente a la crisis.  

Por otro lado, Chile anunció un paquete de estímulo 
por $11.75 mil millones, equivalente a 4.7% del PIB. 
Esto es mayor al paquete de 4 mil millones de pesos 
anunciado en 2009 para hacer frente a la crisis. 
Mientras tanto, en Brasil, el presidente Bolsonaro 
solicitó al Congreso declarar una situación de 
emergencia para poder superar los límites que se 
tienen sobre el gasto público y poder hacer frente a la 
crisis. 

Sin embargo, cabe destacar que, a pesar de las 
medidas de estímulo, el impacto sobre el crecimiento 
económico probablemente será muy profundo, 
aunque se espera que sea transitorio. Las revisiones a 
la baja en el crecimiento de algunas regiones, en 
específico de China, han sido muy pronunciadas, en 
un contexto donde los datos ya conocidos resultaron 
muy por debajo de lo esperado. Cabe recordar que 
debido al feriado del Año Nuevo Lunar, las cifras de 
enero y febrero se reportan juntas. Las ventas al 
menudeo se contrajeron 20.5% a/a, muy por debajo 
del estimado de -4.0%. La producción industrial cayó 
13.5% y la inversión -24.5%.  

En este contexto, las proyecciones más pesimistas 
incorporan caídas del PIB de EE.UU. en 2T20 de 
entre 14%-24%, y la estimación para el crecimiento 
de todo el año entre -3.0% y -4.0%.  Nosotros, en 
tanto, hemos modificado nuestro estimado para el 
crecimiento económico de EE.UU. este año de 1.8% 
previo a -2.3%, y esperamos un avance del PIB de 
1.5% en 2021.   
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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 Tendencia Lect ura

Precio 14  d í as C ort o Ind icadores
2 0 - mar S1 S2 R 1 R 2 S1 S2 R 1 R 2 M es A ño >70 =SC Plazo Técnicos

<3 0 =SV
WALM EX *          51.39 49.99 48.89 53.00 54.91 -2.72 -4.87 3.14 6.84 -6.90 -5.10 40.60 Lateral Débil M Respera el soporte, PM  200 semanas
ALSEA *          18.52 17.42 16.69 19.05 19.95 -5.92 -9.90 2.88 7.70 -53.61 -62.83 12.73 Baja Débil M Soporte crí t ico a respetar $14.75
AM X L          14.79 14.50 14.26 15.13 15.52 -1.94 -3.61 2.32 4.91 -4.70 -2.05 46.83 Baja Débil M Respeta LT inferior ascendente de LP
ASUR B       213.94 196.26 183.89 220.98 233.33 -8.26 -14.05 3.29 9.06 -34.15 -39.57 16.28 Baja Débil M Señal posit iva si valida los $190.00
AXTEL CPO            3.05 2.80 2.57 3.35 3.67 -8.31 -15.63 9.73 20.44 -28.74 -0.65 34.82 Baja Débil M Pondrá a prueba el soporte, PM  200 días
BACHOCO B           61.13 58.48 56.16 63.95 67.10 -4.34 -8.13 4.61 9.77 -13.23 -24.93 23.56 Baja Débil M Señal posit iva si respeta $57.00
BOLSA A         34.23 32.86 31.65 36.21 38.35 -4.01 -7.53 5.77 12.05 -17.68 -17.20 35.96 Baja Débil M Señal posit iva si respeta $31.00
BSM X B           14.81 13.66 12.27 16.59 18.13 -7.74 -17.17 12.04 22.39 -41.21 -42.66 12.55 Baja Débil M Genera señales de agotamiento en ajuste
CEM EX CPO           4.39 4.11 3.90 4.64 4.96 -6.38 -11.16 5.69 12.98 -30.76 -37.99 23.51 Baja Débil M Señal posit iva si consolida sobre $4.00
CHDRAUI B          22.61 20.46 18.46 24.41 26.36 -9.49 -18.37 7.98 16.57 -10.74 -16.63 43.02 Baja Débil M Genera señales de agotamiento en ajuste
CREAL *            15.71 15.18 14.38 16.76 17.54 -3.35 -8.49 6.70 11.63 -25.15 -34.19 26.49 Baja Débil M Respeta LT inferior de baja de LP
CUERVO *         28.87 28.19 27.59 29.53 30.27 -2.34 -4.45 2.30 4.84 -3.67 -17.89 36.98 Baja Débil M Señal posit iva si respeta, $27.60
FIBRAM Q 12           18.10 17.30 16.35 19.20 20.15 -4.42 -9.67 6.08 11.33 -30.41 -26.11 21.26 Baja Débil M Respeta LT inferior de alza de LP
FUNO 11           17.97 17.42 16.96 18.55 19.22 -3.04 -5.64 3.25 6.94 -39.27 -38.10 19.24 Baja Débil M Respeta el mínimo histórico, $16.55
GAP B        119.00 114.43 110.86 121.12 124.24 -3.84 -6.84 1.78 4.40 -44.30 -47.03 12.45 Baja Débil M Es clave que respete los $107.80
GCARSO A1          56.65 52.69 46.63 63.32 67.89 -6.99 -17.69 11.77 19.84 4.85 -18.86 43.86 Baja Débil M Seña posit iva si respeta $45.60
GENTERA *           9.69 8.78 8.06 10.96 12.42 -9.36 -16.86 13.14 28.14 -48.70 -50.23 13.61 Baja Débil M Señal posit iva si respeta $8.80
GFINBUR O           16.57 15.88 15.23 17.81 19.09 -4.14 -8.11 7.50 15.19 -21.54 -28.55 37.71 Baja Débil M Seña posit iva si consolida sobre $15.45
GM EXICO B         39.58 37.95 35.89 42.63 45.25 -4.11 -9.33 7.71 14.32 -14.74 -23.68 35.00 Baja Débil M Importante que valide LT, $36.75
GM XT *         22.28 20.78 19.53 23.69 25.35 -6.75 -12.33 6.31 13.79 -15.45 -11.27 27.58 Baja Débil M Podría buscar los mínimos históricos
HERDEZ *         29.63 28.45 27.05 31.02 32.19 -3.97 -8.72 4.70 8.63 -16.44 -21.13 36.52 Baja Débil M Importante que consolide sobre $28.00
IENOVA *          72.85 69.91 67.23 75.35 78.11 -4.04 -7.71 3.43 7.22 -14.91 -18.08 28.73 Baja Débil M Señal posit iva si respeta $63.40
KIM BER A          33.61 32.19 30.62 35.56 37.36 -4.23 -8.89 5.79 11.17 -9.82 -10.37 40.49 Baja Débil M Es clave que consolide sobre $31.50
KOF UBL         100.17 97.80 94.77 105.03 109.23 -2.37 -5.39 4.85 9.05 -8.08 -12.80 41.92 Baja Débil M Importante que respete loS $91.80
LAB B          19.79 18.11 16.04 21.37 22.56 -8.51 -18.93 7.97 14.01 -0.65 5.77 43.48 Baja Débil M Respeta LT inferior de alza de LP
LACOM ER UBC          21.82 20.59 19.78 22.68 23.96 -5.64 -9.35 3.94 9.81 -6.51 -6.71 47.38 Baja Débil M Respeta el apoyo, PM  200 semanas
LALA B          10.45 10.33 9.96 10.98 11.26 -1.18 -4.66 5.04 7.78 -28.47 -36.05 13.90 Baja Débil M Importante que respete los $10.00
NAFTRAC ISHRS         34.29 33.55 32.88 35.24 36.26 -2.16 -4.11 2.77 5.75 -16.95 -21.19 24.17 Baja Débil M Importante que respete los $33.45
NEM AK A            4.35 3.75 3.31 4.81 5.43 -13.87 -23.83 10.50 24.90 -34.68 -45.28 24.16 Baja Débil M En proceso de conf irmar apoyo, $3.40
OM A B          75.08 71.76 68.51 78.05 81.09 -4.43 -8.75 3.95 8.01 -41.92 -47.06 13.12 Baja Débil M Presiona el apoyo, PM  de 200 meses
PE&OLES *         155.13 144.61 139.22 157.76 165.52 -6.78 -10.26 1.70 6.70 -12.57 -21.73 38.27 Baja Débil M Respeta mínimos de 2016
PINFRA *         157.27 152.19 149.37 159.62 164.23 -3.23 -5.02 1.49 4.43 -18.14 -18.74 25.18 Baja Débil M Respeta LT inferior de baja de LP
Q *         68.60 63.63 60.58 71.16 75.64 -7.24 -11.69 3.73 10.26 -18.59 -13.60 23.92 Baja Débil M Pondrá a prueba LT inferior de alza
SORIANA B           17.75 17.61 17.26 18.15 18.34 -0.79 -2.76 2.25 3.32 -17.63 -30.23 29.57 Baja Débil M Importante que respete $16.85
TERRA 13         23.00 21.77 20.80 24.35 25.96 -5.33 -9.58 5.88 12.86 -20.71 -24.23 27.38 Baja Débil M Respeta mínimos de 2018
TLEVISA CPO         27.20 26.18 25.44 28.11 29.30 -3.74 -6.48 3.36 7.71 -26.15 -38.70 25.00 Baja Débil M Respeta la base del canal de baja
VESTA *          27.01 26.59 26.17 27.37 27.73 -1.54 -3.12 1.35 2.65 -13.51 -20.56 27.39 Baja Débil M Respeta mínimos de 2019
VOLAR A            8.50 8.16 7.66 9.40 10.14 -4.04 -9.84 10.55 19.33 -57.63 -57.03 16.69 Baja Débil M Genera señales de agotamiento en ajuste
AC *         99.29 97.59 95.67 100.66 101.81 -1.72 -3.64 1.38 2.54 -8.06 -0.69 33.29 Lateral Neutral M Asimila la toma de ut ilidaes
ELEKTRA *    1,404.40 1365.21 1332.71 1435.11 1472.51 -2.79 -5.10 2.19 4.85 5.79 1.16 62.72 Lateral Neutral M Desacelera la depreciación de CP
BIM BO A          30.41 29.72 29.05 31.37 32.35 -2.26 -4.48 3.17 6.37 2.43 -11.68 52.86 Baja Neutral M Respeta el soporte, PM  de 200 meses
FEM SA UBD        145.68 142.19 138.01 149.92 153.47 -2.39 -5.27 2.91 5.35 -8.50 -18.46 36.18 Baja Neutral M Genera señales de agotamiento en ajuste
M EGA CPO           63.11 61.06 57.62 66.89 69.28 -3.25 -8.69 5.98 9.78 -4.23 -18.50 48.60 Baja Neutral M Importante que consolide sobre $54.40
ALEATIC *         20.03 13.54 10.08 22.73 28.46 -32.40 -49.68 13.48 42.09 -29.35 -28.72 36.18 Baja Débil P Rompe el apoyo, PM  100 días
ALFA A           8.02 7.33 6.58 8.56 9.04 -8.60 -17.96 6.73 12.72 -36.20 -48.85 19.50 Baja Débil P Presiona mínimos de noviembre de 2009
ALPEK A            9.52 9.21 8.91 9.73 9.95 -3.26 -6.41 2.21 4.52 -28.53 -54.43 19.53 Baja Débil P Genera un movimiento libre a la baja
AZTECA CPO           0.39 0.37 0.35 0.41 0.43 -6.94 -10.32 3.21 9.98 -42.48 -45.73 11.84 Baja Débil P Genera un movimiento libre a la baja
BBAJIO O         20.03 18.85 17.85 21.49 23.13 -5.91 -10.87 7.27 15.49 -34.76 -36.75 22.36 Baja Débil P Conserva el movimiento libre a la baja
GCC *           71.67 67.84 65.54 74.72 79.30 -5.34 -8.56 4.26 10.64 -26.85 -28.94 22.93 Baja Débil P Señal negat iva si rompe los $72.50
LIVEPOL C-1         67.09 61.76 56.23 75.13 82.97 -7.94 -16.19 11.98 23.67 -26.93 -28.57 34.50 Baja Débil P Rompe el soporte, PM  200 meses
ORBIA *         27.00 26.13 25.30 27.57 28.18 -3.22 -6.30 2.11 4.37 -29.85 -33.04 25.47 Baja Débil P Rompe el apoyo, PM  200 meses
R A          55.06 50.41 46.58 61.92 69.60 -8.44 -15.41 12.47 26.40 -49.68 -48.13 17.17 Baja Débil P Presiona mínimos de noviembre de 2012
Fuente: Thomson Reuters, Bloomberg, 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 T endencia

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

SPDR Gold Shares GLD 140.11 139.11 138.11 141.14 142.17 -0.71 -1.43 0.74 1.47 30.22     A lza M En proceso de confirmar soporte
iShares Gold Trust IAU 14.23 14.13 14.03 14.33 14.43 -0.70 -1.41 0.70 1.41 30.58     A lza M Respeto el soporte, PM  200 días
Direxion Daily Financial Bear 3X Shares FAZ 64.27 56.54 48.80 68.63 72.98 -12.03 -24.07 6.78 13.56 61.15       A lza M Presiona la resistencia, PM  200 semanas
ProShares UltraShort Dow30 DXD 40.51 37.06 33.61 42.36 44.21 -8.52 -17.03 4.57 9.13 63.05     A lza M Rompe la resistencia, PM  200 semanas
Direxion Daily Emrg M kts Bear 3X Shares EDZ 69.31 62.97 56.62 72.76 76.20 -9.15 -18.30 4.97 9.95 63.09     A lza M Presiona la resistencia, PM  200 semanas
ProShares UltraShort Financials SKF 26.62 24.45 22.28 27.84 29.06 -8.15 -16.30 4.58 9.17 63.42     A lza M Rompe la resistencia, PM  200 semanas
ProShares Short Dow30 DOG 68.30 65.30 62.29 69.96 71.61 -4.40 -8.79 2.43 4.85 64.54     A lza M Rompe la resistencia, PM  200 semanas
ProShares UltraShort Russell2000 TWM 26.39 23.99 21.58 27.78 29.16 -9.11 -18.21 5.25 10.51 65.62     A lza M Rompe la resistencia, PM  200 semanas
PowerShares DB US Dollar Index Bullish ETFUUP 28.01 27.77 27.53 28.16 28.32 -0.86 -1.72 0.55 1.09 68.07     A lza M Rompe la resistencia de CP
iShares US Technology ETF IYW 181.92 177.32 172.72 190.97 200.02 -2.53 -5.06 4.98 9.95 37.74     Baja M Pondrá a prueba el soporte, PM  200 semanas
PowerShares QQQ Trust Series 1 QQQ 170.70 166.25 161.80 179.01 187.32 -2.61 -5.21 4.87 9.74 37.90     Baja M Pondrá a prueba el soporte, PM  200 semanas
M arket Vectors Gold M iners ETF GDX 20.55 19.64 18.74 22.15 23.76 -4.41 -8.82 7.80 15.60 39.51      Baja M En proceso de confirmar soporte
iShares Silver Trust SLV 11.62 11.45 11.28 11.86 12.09 -1.45 -2.90 2.04 4.07 14.98      Baja P Rompe LT inferior de baja de LP
PowerShares DB Base M etals DBB 12.18 12.04 11.91 12.43 12.69 -1.12 -2.24 2.08 4.16 20.57     Baja P Rompe mínimos de octubre de 2016
PowerShares DB Commodity Index Tracking DBC 10.94 10.76 10.58 11.22 11.50 -1.65 -3.29 2.56 5.12 21.98      Baja P Se ubica en mínimos históricos
iShares M SCI Indonesia ETF EIDO 12.90 12.62 12.34 13.32 13.73 -2.16 -4.32 3.23 6.46 22.05     Baja P Se ubica en mínimos históricos
iShares US Energy ETF IYE 13.60 13.07 12.55 14.15 14.71 -3.87 -7.75 4.07 8.14 22.33     Baja P Busca los mínimos históricos
iShares M SCI Germany Index EWG 18.25 17.90 17.55 18.93 19.61 -1.92 -3.84 3.73 7.45 22.70     Baja P Presiona mínimos de 2011
Energy Select Sector SPDR Fund XLE 25.86 24.80 23.74 26.88 27.89 -4.09 -8.19 3.93 7.86 22.91      Baja P Rompe LT inferior de alza de LP
iShares M SCI Canada ETF EWC 18.76 18.18 17.61 19.81 20.86 -3.08 -6.15 5.59 11.18 24.20     Baja P Presiona mínimos de 2016
iShares M SCI United Kingdom ETF EWU 20.06 19.61 19.16 20.95 21.83 -2.24 -4.49 4.41 8.82 24.21      Baja P Rompe triángulo descendente
iShares M SCI All Peru Capped Index EPU 21.72 21.19 20.66 22.69 23.66 -2.44 -4.88 4.47 8.93 25.04     Baja P Extiende la depreciación de CP
ProShares Ultra Russell2000 UWM 25.90 24.33 22.75 28.66 31.41 -6.07 -12.15 10.64 21.29 25.05     Baja P Rompe mínimos de 2016
iShares M SCI M exico EWW 27.04 26.29 25.54 28.50 29.96 -2.77 -5.55 5.40 10.80 25.14      Baja P Presiona LT inferior descendente de LP
iShares M SCI EM U Index EZU 26.49 26.02 25.55 27.43 28.37 -1.77 -3.55 3.55 7.10 25.60     Baja P Presiona mínimos de 2012
PowerShares DB Agriculture DBA 13.99 13.85 13.70 14.17 14.34 -1.02 -2.05 1.26 2.53 25.88     Baja P Genera un mínimo histórico
Direxion Daily Financial Bull 3X Shares FAS 17.87 16.33 14.79 20.68 23.49 -8.62 -17.23 15.72 31.45 25.92     Baja P Rompe mínimos de 2016
SPDR Euro Stoxx 50 ETF FEZ 25.63 25.02 24.41 26.62 27.61 -2.38 -4.76 3.86 7.73 26.20     Baja P Presiona mínimos de 2012
United States Oil ETF USO 4.94 4.62 4.31 5.31 5.69 -6.41 -12.82 7.56 15.11 26.56     Baja P Se ubica en mínimos históricos
Direxion Daily Emrg M kts Bull 3X Shares EDC 24.17 23.00 21.83 26.22 28.27 -4.84 -9.68 8.48 16.96 26.92     Baja P M antiene la presión a la baja
Vanguard FTSE Europe ETF VGK 37.54 36.83 36.11 38.93 40.31 -1.90 -3.80 3.69 7.39 27.19      Baja P Rompe mínimos de 2016
iShares M SCI Chile Investable M kt Idx ECH 19.00 18.45 17.90 20.10 21.20 -2.89 -5.79 5.79 11.58 27.42     Baja P Se ubica en mínimos históricos
iShares Russell 2000 Index IWM 101.40 98.31 95.23 106.62 111.85 -3.04 -6.09 5.15 10.30 27.66     Baja P Presiona el soporte, PM  200 meses
iShares Europe ETF IEV 30.45 29.85 29.26 31.55 32.66 -1.96 -3.92 3.62 7.25 27.66     Baja P Presiona mínimos de 2011
iShares M SCI South Korea Capped ETF EWY 40.58 40.04 39.50 41.45 42.32 -1.33 -2.67 2.14 4.28 27.78     Baja P Rompe mínimos de 2016
iShares S&P SmallCap 600 Index IJR 49.78 48.25 46.72 52.59 55.39 -3.08 -6.15 5.64 11.28 27.89     Baja P Presiona el soporte, PM  200 meses
iShares M SCI Taiwan ETF EWT 30.80 30.34 29.89 31.60 32.41 -1.48 -2.97 2.61 5.22 27.92     Baja P Rompe el apoyo, PM  100 meses
Industrial Select Sector SPDR Fund XLI 51.40 50.00 48.60 53.98 56.56 -2.72 -5.45 5.02 10.04 28.27     Baja P Rompe el apoyo, PM  de 100 meses
iShares M SCI EAFE ETF EFA 47.05 46.24 45.42 48.63 50.20 -1.73 -3.46 3.35 6.70 28.49     Baja P Rompe mínimos de 2016
ProShares Ultra Financials UYG 19.44 18.41 17.38 21.31 23.18 -5.30 -10.60 9.62 19.24 28.94     Baja P Presiona mínimos de 2016
SPDR S&P M etals & M ining ETF XM E 14.54 13.99 13.45 15.39 16.25 -3.76 -7.52 5.87 11.74 29.16      Baja P Rompe mínimos de marzo de 2016
PowerShares DB Oil DBO 5.77 5.57 5.37 5.96 6.14 -3.44 -6.87 3.24 6.47 29.27     Baja P Genera un movimiento libre a la baja
iShares M SCI India ETF INDA 23.07 22.58 22.09 23.85 24.62 -2.12 -4.25 3.36 6.72 29.50     Baja P Rompe mínimos de 2016
iShares M SCI Spain Capped ETF EWP 18.33 17.96 17.60 19.02 19.72 -2.00 -4.00 3.78 7.57 29.62     Baja P Rompe mínimos de 2012
iShares M SCI Pacific ex-Japan EPP 30.28 29.67 29.06 31.33 32.38 -2.01 -4.03 3.47 6.94 29.65     Baja P Rompe mínimos de 2016
ProShares Ultra Dow30 DDM 23.36 22.09 20.82 25.72 28.08 -5.44 -10.87 10.10 20.21 29.66     Baja P Rompe el soporte, PM  100 meses
iShares Select Dividend ETF DVY 66.39 64.65 62.92 69.63 72.88 -2.62 -5.23 4.89 9.77 29.99     Baja P Rompe el apoyo, PM  100 meses
iShares Core M SCI Emerging M arkets ETF IEM G 37.18 36.58 35.98 38.27 39.36 -1.61 -3.23 2.93 5.86 30.15      Baja P Extiende el rompimiento de baja
SPDR S&P Emerging Asia Pacific GM F 77.98 76.33 74.67 81.10 84.21 -2.12 -4.24 4.00 7.99 30.27     Baja P Rompe el apoyo, PM  100 meses
iShares S&P M idCap 400 Index IJH 126.27 122.34 118.42 133.07 139.88 -3.11 -6.22 5.39 10.78 30.33     Baja P Presiona el soporte, PM  200 meses
iShares S&P M idCap 400 Growth Index IJK 153.93 149.64 145.35 161.86 169.79 -2.79 -5.57 5.15 10.30 30.64     Baja P Rompe el apoyo, PM  100 meses
iShares M SCI Brazil Index EWZ 22.33 21.51 20.68 23.69 25.04 -3.69 -7.37 6.08 12.15 30.74     Baja P Busca mínimos de 2016
iShares M SCI Emerging M arkets Index EEM 31.36 30.83 30.31 32.30 33.25 -1.68 -3.36 3.01 6.02 31.13       Baja P Extiende la depreciación de CP
iShares M SCI Japan Index EWJ 45.11 44.44 43.76 46.40 47.69 -1.50 -2.99 2.86 5.72 31.37      Baja P Rompe el soporte, PM  200 meses
iShares M SCI BRIC Index BKF 33.12 32.58 32.04 34.11 35.11 -1.64 -3.27 3.00 6.00 31.54      Baja P Rompe el soporte, PM  200 semanas
Consumer Discret Select Sector SPDR XLY 87.81 85.49 83.17 92.30 96.79 -2.64 -5.28 5.11 10.23 31.67      Baja P Presiona el apoyo, PM  100 meses
iShares M SCI ACWI ETF ACWI 55.31 54.16 53.01 57.60 59.90 -2.08 -4.16 4.15 8.29 31.71       Baja P Rompe el apoyo, PM  100 meses
Financial Select Sector SPDR XLF 18.91 18.41 17.92 19.66 20.42 -2.63 -5.25 3.98 7.97 32.08     Baja P Rompe el soporte, PM  200 meses
iShares US Financial Services ETF IYG 93.18 90.65 88.13 97.45 101.73 -2.71 -5.42 4.59 9.17 32.08     Baja P Rompe el apoyo, PM  200 meses
SPDR Dow Jones Industrial Average ETF TrustDIA 191.90 186.84 181.77 201.13 210.35 -2.64 -5.28 4.81 9.62 32.32     Baja P Presiona el apoyo, PM  100 meses
Vanguard Total Stock M arket Index Fund;ETFVTI 115.19 112.44 109.69 120.30 125.41 -2.39 -4.78 4.44 8.87 32.56     Baja P Presiona el soporte, PM  100 meses
iShares Core High Dividend ETF HDV 65.46 63.88 62.29 68.44 71.41 -2.42 -4.84 4.55 9.09 32.59     Baja P Rompe el apoyo, PM  100 meses
M aterials Select Sector SPDR Fund XLB 40.68 39.59 38.51 42.19 43.70 -2.67 -5.34 3.71 7.42 32.80     Baja P Presiona el soporte, PM  200 meses
SPDR S&P 500 ETF Trust SPY 228.80 223.38 217.95 239.35 249.89 -2.37 -4.74 4.61 9.22 33.11       Baja P Presiona el apoyo, PM  100 meses
iShares FTSE China 25 Index Fund FXI 34.46 33.86 33.25 35.36 36.26 -1.75 -3.50 2.62 5.23 33.93     Baja P Presiona LT inferior de alza de LP
iShares Core S&P 500 ETF IVV 231.16 225.67 220.19 241.67 252.19 -2.37 -4.75 4.55 9.10 34.15      Baja P Rompe el soporte, PM  200 semanas
Vanguard Utilities Index Fund;ETF VPU 104.19 100.58 96.97 111.32 118.45 -3.46 -6.93 6.84 13.69 34.22     Baja P Presiona el soporte, PM  2100 meses
Utilities Select Sector SPDR XLU 47.82 46.06 44.30 51.00 54.18 -3.68 -7.36 6.65 13.30 34.23     Baja P Presiona el soporte, PM  100 meses
iShares Global 100 ETF IOO 39.63 38.78 37.93 41.23 42.83 -2.14 -4.29 4.04 8.07 34.58     Baja P Presiona el soporte, PM  100 meses
iShares M SCI China ETF M CHI 52.60 51.82 51.05 54.06 55.52 -1.48 -2.95 2.78 5.56 34.70     Baja P Rompe el apoyo, PM  200 semanas
SPDR S&P Biotech ETF XBI 69.12 67.53 65.93 72.16 75.19 -2.31 -4.61 4.39 8.79 34.88     Baja P Presiona el apoyo, PM  100 meses
M arket Vectors Russia ETF RSX 14.80 14.52 14.23 15.31 15.81 -1.91 -3.83 3.42 6.85 35.21      Baja P Presiona mínimos de abril 2016
iShares Russell 1000 Growth ETF IWF 133.98 130.56 127.14 140.53 147.08 -2.55 -5.11 4.89 9.78 35.24     Baja P Presiona el apoyo, PM  200 semanas
SPDR S&P China ETF GXC 84.82 83.61 82.39 86.86 88.90 -1.43 -2.86 2.41 4.81 35.25     Baja P Presiona el soporte, PM  100 meses
Communication Services Select Sector SPDR FundXLC 40.22 39.21 38.19 42.08 43.93 -2.52 -5.04 4.62 9.23 35.31      Baja P Presiona mínimos de 2018
iShares M SCI Russia Capped ETF ERUS 24.94 24.41 23.88 25.89 26.83 -2.13 -4.25 3.79 7.58 36.89     Baja P Extiende la depreciación de CP
Technology Select Sector SPDR XLK 71.42 69.39 67.35 75.25 79.07 -2.85 -5.69 5.36 10.72 37.90     Baja P Rompe el soporte, PM  100 semanas
Consumer Staples Select Sector SPDR XLP 50.40 48.88 47.37 52.99 55.58 -3.01 -6.02 5.14 10.27 39.60     Baja P Presiona el apoyo, PM  100 meses
iShares Nasdaq Biotechnology ETF IBB 98.04 95.62 93.19 102.73 107.41 -2.47 -4.94 4.78 9.56 40.12      Baja P Presiona el apoyo, PM  100 meses
Fuente: Thomson Reuters, Bloomberg, 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 SIT eB ajadeB ajacia
P recio 14 dí as C o rto
20-mar S1 S2 R 1 R 2 S1 S2 R 1 R 2 >70=SC P lazo
$  usd <30=SV

Gilead Sciences Inc GILD 73.26       69.75       66.25       79.18         85.11         -4.79 -9.57 8.09 16.17 59.53      A lza M En proceso de confirmar soporte
Apple Inc. AAPL 229.24    220.89    212.53     244.71      260.17      -3.64 -7.29 6.75 13.49 31.54       Lateral M Presiona el soporte, PM  200 días
Nvidia Corp NVDA 205.75    197.15      188.54     222.34     238.92     -4.18 -8.36 8.06 16.12 41.67       Lateral M En proceso de validar apoyo, PM  200 días
JD.com Inc JD 37.66       37.06       36.47       38.76        39.87       -1.58 -3.17 2.93 5.86 43.88      Lateral M Respeta el apoyo, PM  de 200 días
Netflix Inc NFLX 332.83    326.39    319.95     344.88     356.93     -1.93 -3.87 3.62 7.24 45.31       Lateral M Genera señales de agotamiento en ajuste
Costco Wholesale Corporation COST 290.42    282.35    274.27    303.25     316.07      -2.78 -5.56 4.42 8.83 50.28      Lateral M Asimila la toma de utilidades
Wal-M art Stores Inc. WM T 113.97      109.64     105.32     120.54      127.12       -3.80 -7.59 5.77 11.54 53.71       Lateral M Respeta el soporte, PM  de 100 semanas
Chipotle M exican Grill Inc CM G 566.00    546.49    526.98    591.25      616.50      -3.45 -6.89 4.46 8.92 31.45       Baja M Respeta el apoyo, PM  de 100 meses
Tesla M otors Inc TSLA 427.53    409.88    392.23    461.09      494.65     -4.13 -8.26 7.85 15.70 32.78      Baja M En proceso de confirmar soporte
Uber Technologies Inc UBER 21.33        20.00       18.66        23.28        25.22       -6.25 -12.50 9.13 18.25 33.10       Baja M Desacelera la depreciación de CP
3D Systems Corp DDD 6.03         5.66         5.29         6.70          7.37          -6.13 -12.25 11.11 22.21 33.77      Baja M Respeta mínimos de 2016
Shopify Inc SHOP 346.06    334.53    322.99    365.07     384.08     -3.33 -6.67 5.49 10.99 34.14       Baja M Genera señales de agotamiento en ajuste
Twitter Inc TWTR 23.95       23.15        22.34       25.31         26.67       -3.36 -6.72 5.68 11.35 34.81       Baja M Genera señales de agotamiento en ajuste
M ondelez International, Inc. M DLZ 43.32       42.06       40.79       45.40        47.47       -2.92 -5.83 4.79 9.59 35.29      Baja M Rompe el apoyo, PM  de 200 semanas
Alibaba Group Holding Ltd BABA 181.30      178.11       174.93     186.37      191.45       -1.76 -3.52 2.80 5.60 36.26      Baja M Busca LT inferior de alza de LP
Alphabet Inc. GOOGL 1,068.21   1,041.61    1,015.01    1,115.65     1,163.09   -2.49 -4.98 4.44 8.88 36.27      Baja M En proceso de confirmar soporte
Caterpillar Inc. CAT 95.50       91.78        88.05       101.61        107.71       -3.90 -7.80 6.39 12.79 37.36      Baja M Respeta el soporte, PM  de 200 meses
Illumina Inc ILM N 242.00    230.33    218.66     253.29     264.58     -4.82 -9.64 4.67 9.33 37.61       Baja M Desacelera la depreciación de CP
Abbott Laboratories ABT 68.00       65.68       63.36       72.59        77.18        -3.41 -6.82 6.75 13.50 41.74       Baja M En proceso de validar apoyo, PM  100 semanas
Target Corp TGT 97.40       95.03       92.65       101.13        104.85      -2.44 -4.87 3.83 7.65 43.37      Baja M Genera señales de agotamiento en ajuste
Verizon Communications Inc. VZ 51.80        50.66       49.52       52.99        54.18        -2.20 -4.40 2.30 4.59 43.61       Baja M Genera señales de agotamiento en ajuste
Procter & Gamble Co. PG 102.43     99.45       96.46       107.56      112.68       -2.91 -5.83 5.01 10.01 43.76      Baja M Respeta el apoyo, PM  de 100 semanas
Spotify Technology SA SPOT 124.36     119.01       113.66      129.70      135.04      -4.30 -8.60 4.29 8.59 43.78      Baja M Respeta mínimos de 2019
Tencent Holdings LTD TCEHY 45.25       44.64       44.03       46.30        47.35       -1.35 -2.70 2.32 4.64 44.04      Baja M Respeta el apoyo, PM  de 200 semanas
Amazon.com Inc AM ZN 1,846.09  1,792.48  1,738.87  1,927.95   2,009.81  -2.90 -5.81 4.43 8.87 49.26      Baja M Desacelera la depreciación de CP
M GM  Resorts International M GM 9.11           8.13          7.16          10.62         12.14         -10.72 -21.44 16.61 33.22 16.72       Baja P Desacelera la depreciación de CP
Delta Air Lines Inc DAL 21.35        19.46        17.56        25.05        28.74       -8.87 -17.74 17.31 34.63 19.24       Baja P Desacelera la depreciación de CP
Wynn Resorts Ltd. WYNN 51.97        47.37       42.76       58.28        64.58       -8.86 -17.72 12.14 24.27 21.09       Baja P Genera señales de agotamiento en ajuste
M arathon Oil Corp M RO 3.56         3.31          3.05         3.93          4.29          -7.12 -14.23 10.30 20.60 24.75      Baja P Se ubica en mínimos históricos
Chico 's FAS Inc CHS 1.85          1.71           1.56          1.95           2.05          -7.84 -15.68 5.41 10.81 24.77      Baja P Presiona mínimos de 2008
Petro leo Brasileiro PBR 4.85         4.58         4.32         5.25          5.66          -5.50 -11.00 8.32 16.63 25.98      Baja P Deja expuesto mínimos de 2016
Exxon M obil Corporation XOM 32.74       31.14         29.54       34.76        36.78       -4.89 -9.77 6.17 12.34 26.21       Baja P Presiona mínimos de 2002
Beyon M eat Inc BYND 57.99       53.60       49.21        62.93        67.87       -7.57 -15.14 8.52 17.03 26.69      Baja P Presiona la base del canal de baja
General Electric Company GE 6.52         6.30         6.07         6.90          7.27          -3.43 -6.85 5.78 11.55 26.73      Baja P Busca mínimos de 2009
The Coca-Cola Company KO 38.30       36.52       34.73       41.08         43.85       -4.66 -9.31 7.25 14.50 26.86      Baja P Rompe el apoyo, PM  de 200 semanas
Freeport-M cM oRan Copper & Gold Inc. FCX 5.52         5.21          4.91          5.98          6.45          -5.56 -11.11 8.39 16.79 27.37      Baja P Genera señales de agotamiento en ajuste
Bristo l-M yers Squibb Company BM Y 48.40       46.89       45.37       50.28        52.15        -3.13 -6.25 3.88 7.75 28.88      Baja P Rompe el soporte, PM  de 200 días
Baidu Inc BIDU 88.66       86.53       84.41        91.97         95.29       -2.40 -4.80 3.74 7.47 29.12       Baja P Rompe mínimos de 2019
Nike, Inc. NKE 67.45       65.08       62.71        71.94         76.43       -3.51 -7.03 6.66 13.31 30.52      Baja P Genera señales de agotamiento en ajuste
Best Buy Co Inc BBY 51.65        49.49       47.34       55.90        60.16        -4.18 -8.35 8.23 16.47 30.65      Baja P Rompe el apoyo, PM  de 50 meses
Las Vegas Sands Corp. LVS 43.31        41.07        38.82       46.28        49.24       -5.18 -10.37 6.85 13.70 30.74      Baja P Descelera la depreciación de CP
eBay Inc. EBAY 27.58       26.48       25.39       29.40        31.23        -3.98 -7.95 6.61 13.22 31.47       Baja P Presiona el soporte, PM  100 meses
M edtronic, Inc. M DT 77.46       74.95       72.44       80.82        84.17        -3.24 -6.49 4.33 8.67 31.57       Baja P Presiona el soporte, PM  de 100 meses
United States Steel Corp. X 5.29         5.01          4.73         5.51           5.73          -5.29 -10.59 4.16 8.32 31.60       Baja P Se ubica en mínimos históricos
M cDonald's Corp. M CD 148.49     143.66     138.83     157.43      166.37      -3.25 -6.51 6.02 12.04 31.75       Baja P Vulneró el soporte, PM  de 200 semanas
Wells Fargo & Company WFC 26.50       25.54       24.57       28.11          29.71        -3.64 -7.27 6.06 12.13 31.87       Baja P Rompe el apoyo, PM  de 200 meses
First Solar Inc FSLR 33.69       32.13        30.58       35.53        37.38       -4.62 -9.24 5.47 10.94 32.02      Baja P Desacelera la depreciación de CP
Home Depot Inc HD 152.15      145.90     139.65     164.31       176.47      -4.11 -8.22 7.99 15.98 32.25      Baja P Rompe el soporte, PM  de 200 semanas
M astercard Incorporated M A 211.42      202.27    193.13      228.29     245.17      -4.33 -8.65 7.98 15.96 32.53      Baja P Rompe el apoyo, PM  de 100 semanas
National Oilwell Varco, Inc. NOV 10.19         9.72         9.25         10.90         11.61          -4.61 -9.22 6.97 13.94 32.77      Baja P Presiona mínimos de octubre de 2003
JPM organ Chase & Co. JPM 83.50       80.83       78.17        87.81         92.13        -3.19 -6.39 5.17 10.33 33.61       Baja P Rompe el soporte,PM  de 200 semanas
Bank of America Corporation BAC 19.67        18.87        18.08        21.15          22.64       -4.05 -8.10 7.54 15.08 34.45      Baja P Presiona el apoyo, PM  200 meses
M icron Technology Inc. M U 36.11         35.10        34.10        37.85        39.60       -2.79 -5.58 4.83 9.66 34.59      Baja P Rompe el soporte, PM  de 200 semanas
Walt Disney Co. DIS 85.98       82.22       78.45       93.37        100.75      -4.38 -8.75 8.59 17.18 34.59      Baja P Rompe el apoyo, PM  de 100 meses
Southern Copper Corp. SCCO 25.41        24.44       23.46       27.13         28.84       -3.83 -7.66 6.76 13.51 34.76      Baja P Rompe el apoyo, PM  de 200 meses
Facebook Inc FB 149.73     145.40     141.06      156.67      163.60      -2.89 -5.79 4.63 9.27 35.51       Baja P Romp el soporte, PM  de 200 semanas
Starbucks Corporation SBUX 58.03       55.40       52.77       63.17         68.31        -4.53 -9.06 8.86 17.71 35.92      Baja P Rompe el soporte, PM  de 200 semanas
Visa, Inc. V 146.83     142.25     137.66     154.84      162.84      -3.12 -6.24 5.45 10.91 36.67      Baja P Rompe el apoyo, PM  de 100 semanas
Altria Group Inc. M O 34.28       33.29       32.29       36.13         37.97       -2.90 -5.80 5.39 10.77 36.83      Baja P Presiona el apoyo, PM  200 meses
AT&T, Inc. T 28.45       27.59       26.72       29.91         31.36        -3.03 -6.07 5.12 10.24 37.22      Baja P Rompe el soporte, PM  de 200 meses
Pfizer Inc. PFE 29.01        28.39       27.77       30.15         31.29        -2.14 -4.27 3.93 7.86 38.26      Baja P Presiona el apoyo, PM  de 200 meses
Comcast Corp CM CSA 33.37       31.98        30.58       35.43        37.48       -4.18 -8.35 6.16 12.33 38.72      Baja P Romp el soporte, PM  de 200 semanas
QUALCOM M  Incorporated QCOM 60.91        58.47       56.04       65.66        70.42       -4.00 -8.00 7.80 15.61 39.36      Baja P Rompe el apoyo, PM  de 200 semanas
Corning Inc. GLW 18.86        17.90        16.93        20.72        22.57       -5.11 -10.22 9.84 19.69 39.92      Baja P Rompe el PM  de 200 meses
Paypal Holdings Inc PYPL 86.68       83.18        79.69       93.20        99.73       -4.03 -8.07 7.53 15.05 39.94      Baja P Rompe el soporte, PM  de 100 semanas
3M  Co. M M M 124.89     118.65      112.42      135.18       145.48      -4.99 -9.99 8.24 16.48 41.04       Baja P M antiene expuesto el apoyo, PM  200 meses
FedEx Corp FDX 111.06       105.53     100.01      117.64       124.23      -4.98 -9.95 5.93 11.86 41.39       Baja P Desacelera la depreciación de CP
M icrosoft Corporation M SFT 137.35     133.12      128.88     144.33      151.30       -3.08 -6.16 5.08 10.16 41.88       Baja P Rompe el soporte, PM  de 200 días
Cisco Systems Inc CSCO 35.60       34.51        33.42       37.58        39.56       -3.06 -6.12 5.56 11.12 43.79      Baja P Presiona el apoyo, PM  de 100 meses
The Boeing Company BA 95.01        90.53       86.04       103.25      111.48        -4.72 -9.44 8.67 17.34 14.17        Baja VCP Vulneró el apoyo, PM  de 200 meses
Ford M otor Co. F 4.33         4.14          3.94         4.64          4.94          -4.46 -8.93 7.08 14.16 18.79       Baja VCP M antiene el rompimiento bajista
Schlumberger NV SLB 14.28        13.39        12.51         14.87         15.47        -6.21 -12.42 4.15 8.31 24.19       Baja VCP Rompe mínimos de 1994
General M otors Company GM 18.14         17.56        16.98        18.84         19.54        -3.19 -6.38 3.85 7.69 25.03      Baja VCP Anota nuevo mínimo histórico
Booking Holding BKNG 1,177.43   1,124.13    1,070.83  1,265.34   1,353.25  -4.53 -9.05 7.47 14.93 28.15       Baja VCP Rompe el apoyo, PM  de 100 meses
DowDuPont Inc DD 31.47        29.84       28.20       33.55        35.62       -5.19 -10.38 6.60 13.20 29.12       Baja VCP Genera un movimiento libre a la baja
M organ Stanley M S 29.67       28.76       27.84       31.02         32.36       -3.08 -6.16 4.54 9.08 31.10        Baja VCP Rompe el apoyo, PM  de 100 meses
International Business M achines Corp.IBM 95.39       93.07       90.75       99.35        103.31       -2.43 -4.86 4.15 8.30 31.31        Baja VCP Rompe el apoyo, PM  de 200 meses
American Airlines Group Inc AAL 10.38        9.79         9.19          11.49          12.59        -5.72 -11.43 10.66 21.32 31.71        Baja VCP Genera un movimiento libre a la baja
The Goldman Sachs Group, Inc. GS 138.41      134.74     131.06      145.64      152.86      -2.65 -5.31 5.22 10.44 34.16       Baja VCP Rompe el apoyo, PM  de 200 meses
International Paper Co IP 29.51        28.62       27.73       30.79        32.07       -3.02 -6.03 4.34 8.68 37.47      Baja VCP Vulneró el apoyo, PM  de 200 meses
Fuente: Thomson Reuters, Bloomberg, Banorte.

Emiso ra Variació B aja %C lave Variació B aja %

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

Señales técB ajaicas relevaB ajatesSeñalSo po rte R esisteB ajacia
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Calendario de Asambleas y Dividendos 
 

México – Derechos vigentes 

 
Precio

20-mar-20 Ex cupón Pago

GMEXICO B Div idendo en efectiv o de $0.80 39.58        2.02% 24/03/2020 26/03/2020

*NEMAK A Div idendo en efectiv o de $0.10 4.35          2.27% 30/03/2020 01/04/2020

KIMBER A Div idendo en efectiv o de $0.40 33.61        1.19% 31/03/2020 02/04/2020

LAMOSA Div idendo en efectiv o de $0.83 26.50        3.13% 31/03/2020 02/04/2020

GRUMA B Div idendo en efectiv o de $1.16 183.78       0.63% 08/04/2020 10/04/2020

KOF UBL Div idendo en efectiv o de $0.30 100.17       0.30% 30/04/2020 05/05/2020

LIVEPOL C1 Div idendo en efectiv o de $0.90 67.09        1.34% 20/05/2020 22/05/2020

*ALPEK A Div idendo en efectiv o de $0.93 9.52          9.78% 28/05/2020 01/06/2020

WALMEX * Div idendo en efectiv o de $0.27 51.39        0.53% 22/06/2020 24/06/2020

*NEMAK A Div idendo en efectiv o de $0.10 4.35          2.27% 29/06/2020 01/07/2020

KIMBER A Div idendo en efectiv o de $0.40 33.61        1.19% 30/06/2020 02/07/2020

*ALFA A Div idendo en efectiv o de $0.48 8.02          6.01% Septiembre

KIMBER A Div idendo en efectiv o de $0.40 33.61        1.19% 29/09/2020 01/10/2020

*NEMAK A Div idendo en efectiv o de $0.10 4.35          2.27% 29/09/2020 01/10/2020

LIVEPOL C1 Div idendo en efectiv o de $0.60 67.09        0.89% 14/10/2020 16/10/2020

KOF UBL Div idendo en efectiv o de $0.30 100.17       0.30% 30/10/2020 03/11/2020

WALMEX * Div idendo en efectiv o de $0.75 51.39        1.46% 23/11/2020 25/11/2020

KIMBER A Div idendo en efectiv o de $0.40 33.61        1.19% 01/12/2020 03/12/2020

WALMEX * Div idendo en efectiv o de $0.77 51.39        1.50% 14/12/2020 16/12/2020

*NEMAK A Div idendo en efectiv o de $0.10 4.35          2.27% 16/12/2020 18/12/2020

Emisora Derecho Rendimiento
Fecha

Fuente: BM V  NOTA: *Dividendo se calcula con el TC FIX del 20 de marzo de 2020.                                                                                                                                                                                                    
**Dividendo Ordinario y Extraordinario  
 

LALA 23/03/2020

VITRO 23/03/2020

WALMEX 24/03/2020

Clave Descripción

Asamblea Ordinaria Anual. I. Presentación, discusión y , en su caso, aprobación del informe: (a) de los Comités de Auditoría y de

Prácticas Societarias; (b) del Director General y la opinión del Consejo sobre el mismo; (c) del Consejo de Administración; y (d)

sobre el cumplimiento de obligaciones fiscales; II. Discusión y , en su caso, aprobación de los estados financieros consolidados

auditados al 31 de diciembre de 2019. III. Discusión y , en su caso, aprobación del proy ecto de aplicación de resultados del período

que concluy ó el 31 de diciembre de 2019, que incluy e el pago de un div idendo de $1.79 (un peso con setenta y  nuev e centav os) por 

acción a pagarse en div ersas ex hibiciones.

Fecha de 

Asamblea

Asamblea Ordinaria Anual. 2. Propuesta sobre la aplicación de resultados del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2019, que

incluy e: (i) la relativ a a decretar un div idendo en efectiv o; y (ii) la determinación del monto máx imo de recursos que podrán

destinarse a la compra de acciones propias. Resoluciones al respecto.

Asamblea Ordinaria Anual. I. Presentación y en su caso aprobación de los Informes Anuales sobre las activ idades desarrolladas por

el Comité de Auditoría, y el Comité de Prácticas Societarias; así como del Informe del Consejo de Administración sobre las

operaciones y  activ idades en las que éste hubiere interv enido, conforme a lo prev isto en la Ley  del Mercado de Valores, durante el

ejercicio social concluido el 31 de diciembre de 2019.
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CEMEX 26/03/2020

FRAGUA 26/03/2020

ELEKTRA 27/03/2020

GFNORTE 30/03/2020

AUTLAN 31/03/2020

R 31/03/2020

AC 02/04/2020

AZTECA 03/03/2020

CREAL 03/04/2020

CHDRAUI 06/04/2020

CMOCTEZ 07/04/2020

Q 20/04/2020

Asamblea Ordinaria Anual.I. Presentación y en su caso, aprobación del informe del Consejo de Administración de la Sociedad,

informe del Comité de Auditoría e informe del Director General, correspondientes al ejercicio social 2019. II. Discusión y en su caso,

aprobación de los estados financieros dictaminados, correspondientes al ejercicio social concluido el 31 de diciembre de 2019.

III. Discusión y  en su caso, aprobación del pago de div idendos.

Asamblea Ordinaria Anueal.- I. Discusión o aprobación, en su caso, del informe anual a que se refiere el enunciado general del

artículo 172 de la Ley General de Sociedades Mercantiles, respecto de las operaciones realizadas por la sociedad y sus subsidiarias

durante el ejercicio social comprendido del 1o de enero al 31 de diciembre de 2019, prev ia recomendación del comité de auditoria y

prácticas societarias.

Asamblea Ordinaria Anual.1. Presentación de los informes a que se refiere la fracción IV del artículo 28 de la Ley del Mercado de

Valores, respecto del ejercicio social concluido el 31 de diciembre de 2019. IV. Rev isión y , en su caso, aprov ación respeto de la

propuesta del consejo de adimistración para el decreto y forma de pago de un div idendo ordinario a los accionistas de la sociedad

con cargo a la cuenta de utilidades retenidas.

Clave Descripción

Asamblea Ordinaria Anual.1. Presentación del informe del Director General, incluy endo los estados de situación finacniera, resultados

de flujo de efectiv o y v ariaciones al capital, y del informe del consejo de administración, por el ejercicio social de 2019, de acuerdo

con lo que establece la Ley  del Mercado de Valores; su discusión y  su discusión y  aprov ación en su caso, después de conocer la

opinión del consejo de adiminstración sobre el informe del Director General.

Fecha de 

Asamblea

Asamblea Ordinaria Anual.II.- Presentación, discusión y , en su caso, aprobación o modificación de los Estados Financieros de la

Sociedad al 31 de diciembre de 2019, de conformidad con lo prev isto por el Artículo 172 de la Ley General de Sociedades

Mercantiles. Adopción de las medidas que se juzguen pertinentes en relación con la aplicación de utilidades correspondientes al

ejercicio terminado al 31 de diciembre de 2019. III.- Discusión y resolución sobre la propuesta del Consejo de Administración de la

sociedad de pagar a los accionistas un div idendo en efectiv o de $2.00 (Dos Pesos 00/100 M.N.) por acción.

Asamblea Ordinaria Anual.1. Presentación, lectura, discusión, y en su caso, aprobación de los informes del Consejo de

Administración a que se refiere el artículo 28 de la Ley del Mercado de Valores. 2. Presentación, lectura, discusión, y en su caso,

aprobación de los estados financieros de la Sociedad correspondientes al ejercicio social concluido al 31 de diciembre de 2019, así

como, discusión y resoluciones sobre la aplicación de resultados y distribución de utilidades. 3. Presentación, lectura, discusión, y

en su caso, aprobación del Informe del Comité de Auditoría del Consejo de Administración de la Sociedad, correspondiente al ejercicio 

social concluido al 31 de diciembre de 2019.

Asamblea Ordinaria Anual.II. PRESENTACIÓN Y APROBACIÓN, EN SU CASO, DE APLICACIÓN DE LAS UTILIDADES DEL

EJERCICIO, PROPUESTA DE PAGO DE DIVIDENDOS E INFORME SOBRE LAS OPERACIONES EFECTUADAS CON ACCIONES

PROPIAS. a) La aplicación de la Cuenta de Resultados del Ejercicio Social 2019. b) Propuesta de pago de div idendo en efectiv o en

fav or de los accionistas de la Sociedad. c) Propuesta para establecer el monto máx imo de recursos que será destinado a la

adquisición de acciones propias, para el ejercicio 2020. d) Informe del Consejo de Administración sobre las operaciones efectuadas

por la Sociedad, con sus propias acciones.

Asamblea Ordinaria Anual.II. Propuesta de aplicación de la cuenta de resultados del ejercicio social 2019, en la que se incluy e

decretar y pagar un div idendo en efectiv o, en moneda nacional, a razón de $2.42 (dos pesos con cuarenta y dos centav os moneda

nacional) por cada una de las acciones en circulación. III. Propuesta respecto al monto máx imo de recursos que podrá destinarse a la 

compra de acciones propias.

Asamblea Ordinaria Anual.I. Informes del Consejo de Administración y del Director General, para los efectos del Artículo 28 fracción

IV, inciso b) de la Ley del Mercado de Valores y del Artículo 172 de la Ley General de Sociedades Mercantiles, respecto de las

operaciones y resultados del ejercicio social que terminó el 31 de diciembre de 2019 y los Estados Financieros dictaminados

indiv iduales y consolidados de la Sociedad con sus Subsidiarias a dicha fecha, así como el reporte a que se refiere la Fracción XIX

del Artículo 76 de la Ley  del Impuesto Sobre la Renta.

Asamblea Ordinaria Anual.1. Presentación, discusión, y en su caso, aprobación de los informes y opinión a que se refiere el artículo

28, fracción IV, de la Ley del Mercado de Valores, por el ejercicio social concluido al 31 de diciembre de 2019, así como de la

gestión del Consejo de Administración, Comités y Director General de la Sociedad. 5. Presentación, discusión, y en su caso,

aprobación del pago de div idendos a fav or de los accionistas de la Sociedad.

Asamblea Ordinaria Anual.I. Propuesta, discusión y , en su caso, aprobación para incrementar el monto máx imo de recursos que

podrán destinarse para la compra de acciones propias de la Sociedad correspondiente al 2019 y hasta abril del 2020. II. Designación

de delegado o delegados para formalizar y  ejecutar en su caso, las resoluciones adoptadas por la Asamblea.

Asamblea Ordinaria Anual.I. Nombramiento del Presidente, Secretario, Escrutadores, lista de asistencia y en su caso, declaratoria de

la legal instalación. II. Informe del Consejo de Administración por el ejercicio que termino el 31 de diciembre de 2019, que incluy e el

informe sobre la compra y  colocación de acciones propias, los informes de Auditoria y  Prácticas Societarias, así como los demás

informes aplicables conforme a lo prev isto por la Ley  del Mercado de Valores.
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Q 20/04/2020

BACHOCO 22/04/2020

ASUR 23/04/2020

GAP 28/04/2020

GAP 28/04/2020

ORBIA 28/04/2020

Fuente: BM V

Asamblea Ordinaria Anual. Informe del Director General y con base en éste el del Consejo de Administración, para los efectos del

Artículo 28 fracción IV, inciso b) de la Ley del Mercado de Valores y del Artículo 172 de la Ley General de Sociedades Mercantiles,

respecto de las operaciones y resultados del ejercicio social que terminó el 31 de diciembre de 2019 y los Estados Financieros

dictaminados indiv iduales y consolidados de la Sociedad con sus Subsidiarias a dicha fecha, así como el reporte a que se refiere la

Fracción XIX del Artículo 76 de la Ley  del Impuesto Sobre la Renta.

Asamblea Ordinaria Anual.I. Presentación y , en su caso, aprobación del informe del Director General, acompañado del dictamen del

Auditor Ex terno de la Sociedad, respecto del ejercicio social que terminó el 31 de diciembre de 2019, así como la opinión del Consejo

de Administración sobre el contenido de dicho informe. Resoluciones al respecto. VI. Propuesta de aplicación de la cuenta de

resultados del ejercicio social de 2019, que incluy e presentación y en su caso, aprobación de la propuesta sobre decretar y pagar

div idendos en efectiv o. Resoluciones al respecto. VII. Propuesta para establecer el monto máx imo de recursos que podrán destinarse 

a la compra de acciones propias de la sociedad. Resoluciones al respecto.

Descripción

Asamblea Ex traordinaria.- VII. Reducción de capital social por cancelación de acciones de tesorería. IX. Reforma parcial de estatutos

sociales como consecuencia de la reducción de capital. X. Designación de delegados especiales que formalicen y ejecuten

resoluciones que se adopten.

Clave

Asamblea Ex traordinaria.I. Propuesta de reducción de capital social por la cantidad de $2,002,442,834.00 (DOS MIL DOS MILLONES

CUATROCIENTOS CUARENTA Y DOS MIL OCHOCIENTOS TREINTA Y CUATRO PESOS 00/100 M.N.), y un subsecuente pago

a los accionistas de $3.81 (TRES PESOS 81/100 M.N.) por acción en circulación y reforma, en su caso, del Artículo Sex to de los

Estatutos Sociales de la Sociedad, a más tardar el 31 de diciembre de 2020.

Asamblea Ordinaria Anual.I.II. Propuesta y , en su caso, aprobación de la aplicación de los resultados del ejercicio:

a. Propuesta sobre el incremento de la reserv a legal; b. Propuesta del Consejo de Administración para pagar un div idendo ordinario

neto en efectiv o prov eniente del saldo de la cuenta de utilidades pendientes de aplicación por la cantidad de $8.21 M.N. (Ocho pesos

con v eintiún centav os, Moneda Nacional) por acción de las Series "B" y "BB". Resoluciones al respecto. c. Propuesta, y en su caso,

aprobación del monto máx imo de los recursos que la Sociedad podrá destinar a la adquisición de acciones propias para el ejercicio

social del 2020 en términos del Artículo 56 de la Ley del Mercado de Valores; propuesta y , en su caso, aprobación sobre las

disposiciones y  políticas relativ as a la adquisición de acciones propias por parte de la Sociedad. Resoluciones al respecto.

Asamblea Ordinaria Anual.I. En cumplimiento del Artículo 28 fracción IV de la Ley del Mercado de Valores, presentación y en su

caso, aprobación de lo siguiente: V. Presentación, discusión y , en su caso, aprobación para que de la cuenta de utilidades

pendientes de aplicar que asciende a un total de $5,260,297,942.00 (CINCO MIL DOSCIENTOS SESENTA MILLONES DOSCIENTOS 

NOVENTA Y SIETE MIL NOVECIENTOS CUARENTA Y DOS PESOS 00/100 M.N.) se decrete el pago de un div idendo de $5.14

(CINCO PESOS 14/100 M.N.) pesos por acción, a pagarse a los titulares de cada una de las acciones en circulación a la fecha del

pago, ex cluy endo las acciones recompradas, div idendo que será pagadero de la siguiente forma: i. $2.57 pesos por acción (DOS

PESOS 57/100 M.N.) a más tardar el 31 de agosto de 2020; y ii. $2.57 pesos por acción (DOS PESOS 57/100 M.N.) a más tardar el

31 de diciembre de 2020.

Fecha de 

Asamblea
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Últimas recomendaciones de renta fija   
 
Ideas de inversión más recientes Registro histórico de recomendaciones direccionales de renta fija

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

Invertir en Udibono Nov '28 G 31/ene/2020 12/feb/2020 Invertir Udibono Dic'20 3.05% 2.90% 3.15% 3.15% P 09/ago/2017 06/oct/2017

Invertir en Udibono Jun'22 G 09/ene/2020 22/ene/2020 Steepener  5-10 años en TIIE-IRS 28pb 43pb 18pb 31pb G
2

15/feb/2017 15/mar/2017

Invertir en Bono M Nov '47 P 25/oct/2019 20/nov/2019 Steepener  5-10 años en TIIE-IRS 35pb 50pb 25pb 47pb G 05/oct/2016 19/oct/2016

Invertir en Bonos M Nov '38 y  Nov '42 G 16/ago/2019 24/sep/2019 Invertir Mbono Jun'21 5.60% 5.35% 5.80% 5.43% G 13/jul/2016 16/ago/2016

Invertir en Bonos M de corto plazo G 19/jul/2019 02/ago/2019 Invertir Udibono Jun'19 1.95% 1.65% 2.10% 2.10% P 13/jul/2016 16/ago/2016

Invertir en Bono M Nov '42 P 05/jul/2019 12/jul/2019 Recibir TIIE-IRS 1 año (13x1) 3.92% 3.67% 4.10% 3.87%
1

G 12/nov/2015 08/feb/2016

Invertir en Bonos M Nov '36 y  Nov '38 G 10/jun/2019 14/jun/2019 Largo dif TIIE-28 vs US Libor de 10 años 436pb 410pb 456pb 410pb G 30/sep/2015 23/oct/2015

Invertir en Bonos M Jun'22 y  Dic'23 G 09/ene/2019 12/feb/2019 Recibir TIIE-IRS 9 meses (9x1) 3.85% 3.65% 4.00% 3.65% G 03/sep/2015 18/sep/2015

Invertir en Bondes D G 31/oct/2018 03/ene/2019 Dif.TIIE-28 2/ 10 años (aplanamiento) 230pb 200pb 250pb 200pb G 25/jun/2015 29/jul/2015

Invertir en Udibono Jun'22 P 07/ago/2018 31/oct/2018 Invertir Mbono Dic'24 6.12% 5.89% 6.27% 5.83% G 13/mar/2015 19/mar/2015

Invertir en Bondes D G 30/abr/2018 03/ago/2018 Recomendación de valor relativo - Bonos M 10 años (Dic'24) / aplanamiento curva G 22/dic/2014 06/feb/2015

Invertir en Bonos M de 20 a 30 años G 25/jun/2018 09/jul/2018 Pagar TIIE-IRS 3 meses (3x1) 3.24% 3.32% 3.20% 3.30% G 29/ene/2015 29/ene/2015

Cortos en Bonos M G 11/jun/2018 25/jun/2018 Pagar TIIE-IRS 9 meses (9x1) 3.28% 3.38% 3.20% 3.38% G 29/ene/2015 29/ene/2015

Invertir en Udibono Jun'19 G 07/may/2018 14/may/2018 Pagar TIIE-IRS 5 años (65x1) 5.25% 5.39% 5.14% 5.14% P 04/nov/2014 14/nov/2014

Invertir en Bonos M de 7 a 10 años P 26/mar/2018 23/abr/2018 Invertir Udibono Dic'17 0.66% 0.45% 0.82% 0.82% P 04/jul/2014 26/sep/2014

Invertir en Udibono Jun'19 G 20/mar/2018 26/mar/2018 Recomendación de valor relativo - Bonos M de 5 a 10 años G 05/may/2014 26/sep/2014

Invertir en Bonos M de 5 a 10 años G 05/mar/2018 20/mar/2018 Recibir TIIE-IRS 2 años (26x1) 3.75% 3.55% 3.90% 3.90% P 11/jul/2014 10/sep/2014

Invertir en Bondes D G 15/ene/2018 12/mar/2018 Recibir TIIE-IRS 1 año (13x1) 4.04% 3.85% 4.20% 3.85% G 06/feb/2014 10/abr/2014

Invertir en UMS (USD) de 10 años Nov '28 P 15/ene/2018 02/feb/2018 Invertir Udibono Jun'16 0.70% 0.45% 0.90% 0.90% P 06/ene/2014 04/feb/2014

G = Ganancia, P = Pérdida Invertir Mbono Jun'16 4.47% 3.90% 4.67% 4.06% G 07/jun/2013 21/nov/2013

Recibir TIIE-IRS 6 meses (6x1) 3.83% 3.65% 4.00% 3.81% G 10/oct/2013 25/oct/2013

Recibir TIIE-IRS 1 año (13x1) 3.85% 3.55% 4.00% 3.85% S/C 10/oct/2013 25/oct/2013

Invertir Udibono Dic'17 1.13% 0.95% 1.28% 1.35% P 09/ago/2013 10/sep/2013

Recibir TIIE-IRS 9 meses (9x1) 4.50% 4.32% 4.65% 4.31% G 21/jun/2013 12/jul/2013

Diferencial TIIE-Libor 10 años 390pb 365pb 410pb 412pb P 07/jun/2013 11/jun/2013

Recibir TIIE-IRS 1 año (13x1) 4.22% 4.00% 4.30% 4.30% P 19/abr/2013 31/may/2013

Invertir Udibono Jun'22 1.40% 1.20% 1.55% 0.97% G 15/mar/2013 03/may/2013

Recibir TIIE-IRS 1 año (13x1) 4.60% 4.45% 4.70% 4.45% G 01/feb/2013 07/mar/2013

Invertir Mbono Nov '42 6.22% 5.97% 6.40% 5.89% G 01/feb/2013 07/mar/2013

Invertir Udibono Dic'13 1.21% 0.80% 1.40% 1.40% P 01/feb/2013 15/abr/2013

Recibir TIIE-IRS 1 año (13x1) 4.87% 4.70% 5.00% 4.69% G 11/ene/2013 24/ene/2013

Recibir TIIE Pagar Mbono 10 años 46pb 35pb 54pb 54pb P 19/oct/2012 08/mar/2013

Diferencial TIIE-Libor 10 años 410pb 385pb 430pb 342pb G 21/sep/2013 08/mar/2013

Invertir Udibono Dic'12 +0.97% -1.50% +1.20% -6.50% G 01/may/2012 27/nov/2012

Invertir Udibono Dic'13 +1.06% 0.90% +1.35% 0.90% G 01/may/2012 14/dic/2012

1. Ganancias de carry  y roll-down  de 17pb 

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

 a nuestra perspectiva. G = Ganancia, P = Pérdida  
 

 

 
Últimas recomendaciones en el mercado cambiario  
 

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Largo USD/MXN G 13.62 14.11 21-nov-14 3-dic-14 * Únicamente rendimiento de la posición en el spot (sin incluir carry)
Corto EUR/MXN G 17.20 17.03 27-ago-14 4-sep-14 ** Strike bajo (long call) en 13.00, strike alto (short call) en 13.30. Costo de la prima de 0.718% del nocional
Fuente: Banorte  
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Últimas notas relevantes 

Economía de México 

▪ Banxico – Recorte esperado de 50pb, en una reunión inesperada, 20 de marzo de 2020, <pdf> 

▪ COVID-19 y su impacto económico en México, 20 de marzo de 2020, <pdf> 

▪ Oferta y demanda agregada – Choques externos impactan el 4T19 y la perspectiva, 20 de marzo de 2020, 
<pdf> 

▪ Se detona uno de los mecanismos de defensa ante deterioro en mercados globales, 9 de marzo de 
2020,<pdf>  

Economía de Estados Unidos 

▪ Nuevo triunfo de Biden en las elecciones primarias, 18 de marzo de 2020, <pdf> 

▪ Acciones agresivas del Fed, seguidas de un recorte prudente por Banxico, 17 de marzo de 2020,<pdf>  

▪ Todo sobre las elecciones del 3 de noviembre en EE.UU., 27 de febrero de 2020, <pdf> 

Economía Global 

▪ El Copom recortó la tasa en 50pb, siguiendo las medidas de otros bancos centrales, 18 de marzo de 
2020,<pdf>  

▪ Decisión del ECB: Tasas sin cambios, con medidas enfocadas a aumentar la liquidez, 12 de marzo de 
2020, <pdf> 

▪ El impacto del nuevo coronavirus sobre la economía global, 28 de febrero de 2020,<pdf>  

▪ Lo más destacado del G20 2020, 24 de febrero de 2020,<pdf>  

▪ Recesión global en 2021, 7 de febrero de 2020,  <pdf> 

Economía Regional 

▪ Buen dinamismo hotelero impulsado por un sólido tráfico de pasajeros en enero, 19 de marzo de 
2020,<pdf>  

▪ Prevalece un entorno difícil en la industria a nivel regional en noviembre de 2019, 10 de marzo de 
2020,<pdf>  

▪ Economía Regional 3T19, 12 de febrero de 2020, <pdf> 

Renta fija, tipo de cambio y commodities 

▪ Ajuste a montos de emisión en última subasta gubernamental del 1T20, 19 de marzo de 2020,<pdf>  

▪ Comisión de Cambios: Subasta por US$ 2,000 millones, 18 de marzo de 2020, <pdf> 

▪ OPEP (+): Sin acuerdo para extender los recortes da inicio a una guerra de precios, 9 de marzo de 2020, 
<pdf> 

▪ PAF 2020: Reducción en las amortizaciones de deuda por eficiente estrategia de manejo de pasivos, 18 de 
febrero de 2020, <pdf> 
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https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20200320_Banxico_Marzo_Intra.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20200320_MX_PIB_2020.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20200320_Demanda_Agregada_4T19.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20200309_Comision_Cambios_NDF.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/2020318_Elecciones.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20200317_Fed_Banxico_Marzo.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20200227_Elecciones%202020_F.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/otros/20200318_Brasil_Copomar.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/europa/20200312_ReunionECB.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/otros/20200228_Coronavirus.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/otros/20200224_G20_Riad.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/otros/20200207_Recesion_Global.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20200319_Turismo_ene20.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20200310_Actividad_Industrial_nov.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/Economia_Regional_3T19.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/estrategiasemanalrentafija/AjustesMontoSubasta.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/estrategiasemanalrentafija/20200318_SubastaCC.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/estrategiasemanalrentafija/20200309_Decision_OPEP_REV.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/estrategiasemanalrentafija/20200218_PAF2020.pdf


 
 
 

 

 

 

Mercado accionario 

▪ AEROPUERTOS (Febrero): Crecimiento en pasajeros rebasa expectativas, 6 de marzo de 2020, <pdf> 

▪ WALMEX: Las ventas crecieron a doble dígito en febrero, 5 de marzo de 2020,<pdf>  

▪ NEMAK: Continuarán los retos en 2020, 4 de marzo de 2020, <pdf> 

▪ RESULTADOS 4T19: Un cierre de año con mejoras en rentabilidad, 3 de marzo de 2020, <pdf> 

▪ Entorno Bursátil: Quálitas y Vesta candidatas a integrarse al IPC, 17 de febrero de 2020, <pdf> 

▪ Favoritas 2020: Buscando crecimiento y atractiva valuación, 23 de enero de 2020, <pdf> 

Deuda Corporativa 

▪ Sectorial arrendadoras y crédito automotriz 4T19, 6 de marzo de 2020, <pdf> 

▪ Evolución de Spreads: Febrero 2020: Reporte Mensual, 5 de marzo de 2020, <pdf> 

▪ Lo Último en Deuda Corporativa: Febrero 2020: Primeras colocaciones en 2020, 5 de marzo de 2020, 
<pdf> 

▪ PEMEX – Resultados al 4T19, 27 de febrero de 2020, <pdf> 

▪ Evolución CEDEVIS: 4T19, 11 de febrero de 2020, <pdf> 

▪ Evolución TFOVIS / FOVISCB: 4T19, 7 de febrero de 2020, <pdf> 
 
Nota: Todas nuestras publicaciones pueden encontrarse en esta liga 
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https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Aeropuertos_Pasajeros_Febrero_060320.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/WALMEXVMTFEB20A.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/AJUSTE_PO2020_NEMAK.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Resultados4T19.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Reconstitucion_IPC_1S20.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Emisoras2020.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisdedeudacorporativa/4T19/20200306_Arrendadoras_4T19.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisdedeudacorporativa/EV_Spreads.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisdedeudacorporativa/NOTICIAS_LO_ULTIMO.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisdedeudacorporativa/4T19/20200228_Pemex_4T19.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisdedeudacorporativa/4T19/20200211_CEDEVIS_4T19.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisdedeudacorporativa/4T19/20200207_TFOVIS_4T19.pdf
https://www.banorte.com/wps/portal/ixe-xima/Home/inicio/!ut/p/a1/pdCxCsIwEMbxZ_EJcqZJU8ezahITbVWKNYt0koJWB_H5PaWT0HTwtsD_B-FjgdUsdM2rvTTP9t411887pGfNp5lJcnDFwiWAdiervSi18EDBiQIYOIQfX7k5-RWiV9ZujOr9ULBUUe_liDd_egpivhQjnoKR_Y4sfJNcoxHKAxRCc8BsuxYHOeNg0z6ITRz9JG34uFV0NbQWJ28Nlb5d/?uri=nm:oid:analisis-economico


 
 
 

 

 

Certificación de los Analistas. 
Nosotros, Gabriel Casillas Olvera, Alejandro Padilla Santana, Delia María Paredes Mier, Juan Carlos Alderete Macal, Manuel Jiménez Zaldívar, Marissa 
Garza Ostos, Tania Abdul Massih Jacobo, 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, Jorge Antonio Izquierdo Lobato y Eridani Ruibal Ortega, 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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