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Boletín Semanal 
Análisis Económico 

En México, se publicó la producción industrial de abril, mostrando una disminución 
histórica de 29.3% a/a, con fuertes afectaciones en la construcción y manufacturas. 
La próxima semana la atención estará en la oferta y demanda agregada del 1T20, 
anticipando una baja de 2.0%, con una marcada debilidad en la demanda interna. En 
el entorno internacional, la atención estará en el Informe de Política Monetaria que 
el Fed entregará al Congreso y en el testimonio de Powell. Por su parte, se publicarán 
cifras de ventas al menudeo y producción industrial de mayo en EE.UU. En otras 
regiones, esperamos que el BoE anuncie una ampliación del programa de compra de 
activos y que el Copom recorte la tasa Selic en 75pb. 

Estrategia de Renta Fija y Tipo de Cambio 

El mercado de renta fija local observó un balance positivo impulsado por la sorpresa 
a la baja en la inflación local, el deterioro del apetito al riesgo y el tono de la Reserva 
Federal. De esta manera, la curva de Bonos M cerró con ganancias de 27pb en 
promedio, con la referencia de 10 años May’29 en 5.98% (-29pb). En términos de 
estrategia tomamos utilidades a nuestra recomendación sobre posiciones largas en el 
Udibono Nov’35 y esperamos mejores niveles de entrada para posiciones largas en 
instrumentos de mayor duración en Bonos M. En el cambiario, el USD/MXN detuvo 
las ganancias de las últimas tres semanas con una depreciación de 3.07% s/s a 22.26 
bajo un encuadre de fragilidad en el apetito por riesgo. Estimamos un rango de 
operación la siguiente semana entre USD/MXN 22.00 y 23.30. 

En el Mercado Accionario  

Después del elevado apetito por activos de riesgo y la rapidez que habíamos 
observado en la recuperación de las bolsas, principalmente en EE.UU., los temores 
en torno a una segunda ola de contagios de COVID-19 y la expectativa de una 
recuperación para la economía global más lenta de lo previsto, sirvieron de pretexto 
para que finalmente los principales índices accionarios terminaran reflejando tomas 
de utilidades. El pretexto ideal fue el comunicado que acompañó esta semana la 
decisión de política monetaria del Fed, donde se anticipa una recuperación más lenta, 
mientras los pronósticos de crecimiento tanto del Banco Mundial como de la OCDE 
siguen reflejando un entorno muy complejo. En las siguientes semanas no 
descartamos episodios de mayor volatilidad en las bolsas, tomando en consideración 
los riesgos que prevalecen. En México, la ANTAD publicó sus cifras de mayo, 
mostrando una modesta desaceleración en la caída de sus ventas pero manteniendo 
la divergencia en el desempeño entre formatos. 

En los Mercados de Deuda Corporativa 

La semana pasada no se llevaron a cabo colocaciones en el mercado de largo plazo 
tras el cambio en la fecha de subasta de las emisiones programadas de GAP. Esto, 
en un contexto donde la incertidumbre por los efectos de la pandemia se ha 
incrementado. En este sentido, en la semana destacaron las acciones de calificación 
por parte de Fitch Ratings sobre Instituciones Financieras No Bancarias (Mercader 
Financial, Unifin Financiera y Mexarrend), así como la continuación de las 
negociaciones con los tenedores de las emisiones bursatilizadas sobre apoyos a 
acreditados. 
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Calendario Información Económica Global 
Semana del 15 al 19 de junio de 2020 
 

 

 Hora  Evento Periodo Unidad Banorte Consenso Previo 

D
om

 1
4 21:00 CHI Producción industrial may % a/a -- 5.0 3.9 

21:00 CHI Ventas al menudeo may % a/a -- -2.3 -7.5 

21:00 CHI Inversión fija (acumulado del año) may % a/a -- -6.0 -10.3 

Lu
n 

15
 

04:00 EUR Balanza comercial* abr mme -- -- 23.5 

07:30 EUA Empire manufacturing* jun índice -32.0 -30.0 -48.5 

10:00 EUA Kaplan del Fed habla en panel virtual en la Universidad de Nueva York  

11:30 EUA Daly del Fed habla sobre política monetaria  

 JAP Decisión de política monetaria del Banco de Japón (BoJ) 15 jun % -- -0.10 -0.10 

M
ar

 1
6 

01:00 ALE Precios al consumidor may (F) % a/a -- 0.5 0.5 

01:00 GRB Tasa de desempleo* abr % -- 4.7 3.9 

04:00 ALE Encuesta ZEW (expectativas) jun índice -- 60.0 51.0 

07:00 BRA Ventas al menudeo abr % a/a -- -- -1.2 

07:00 BRA Ventas al menudeo* abr % m/m -- -- -2.5 

07:30 EUA Ventas al menudeo* may % m/m 6.8 8.0 -16.4 

07:30 EUA    Ex autos y gasolinas* may % m/m  4.8 -16.2 

07:30 EUA    Grupo de control* may % m/m 4.8 5.5 -15.3 

08:15 EUA Producción industrial* may % m/m 2.5 3.0 -11.3 

08:15 EUA Producción manufacturera* may % m/m 4.0 5.3 -13.7 

09:00 EUA Powell del Fed testifica ante el Comité de Banca del Senado con motivo del informe semi-anual de política monetaria  

09:00 MEX Reservas internacionales 12 jun mmd -- -- 187.2 

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 

15:00 EUA El vicepresidente del Fed Vice Chair Clarida habla sobre perspectivas económicas y de la política monetaria  

17:00 CL Decisión de política monetaria (BCCh) 16 jun % -- 0.50 0.50 

M
ié

 1
7 

01:00 GRB Precios al consumidor may % a/a -- 0.5 0.8 

01:00 GRB    Subyacente may % a/a -- 1.3 1.4 

04:00 EUR Precios al consumidor may (F) % a/a 0.1 0.1 0.3 

04:00 EUR    Subyacente  may (F) % a/a 0.9 0.9 0.9 

07:30 EUA Inicio de construcción de viviendas** may miles -- 1,100 891 

07:30 EUA Permisos de construcción** may miles -- 1,250 1,066 

11:00 EUA 
Powell del Fed testifica ante el Comité de Servicios Financieros de la Cámara de Representantes con motivo del informe semi-anual de política 
monetaria  

15:00 EUA Mester del Fed habla sobre la respuesta del Fed al COVID-19  

 BRA Decisión de política monetaria (COPOM) 17 jun % 2.25 2.25 3.00 

Ju
e 

18
 

06:00 GRB Decisión de política monetaria (BoE) 18 jun % 0.10 0.10 0.10 

07:00 BRA Actividad económica abr % a/a -- -- -1.5 

07:00 BRA Actividad económica* abr % m/m -- -- -5.9 

07:30 EUA Fed de Filadelfia* jun índice -23.0 -25.0 -43.1 

07:30 EUA Solicitudes de seguro por desempleo* 13 jun miles -- 1,290 1,542 

11:15 EUA Mester del Fed habla en el Centro de Interdependencia Gobal  

18:00 EUA Daly del Fed participa en un evento de una escuela en San Diego  

V
ie

 1
9 

 EUR Reunión de líderes para discutir paquete de estímulo por EUR 750,000 millones 

03:00 EUR Cuenta corriente* abr mme -- -- 27.4 

06:00 MEX Oferta y demanda agregada 1T20 % a/a -2.0 -- -1.6 

09:15 EUA Rosengren del Fed discute el panorama económico  

11:00 EUA Quarles del Fed habla sobre las pruebas de estrés  

12:00 EUA Powell y Mester del Fed hablan en evento comunitario en Youngstown 

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, 

En las últimas sesiones se ha observado un incremento sustancial en la volatilidad 
de los mercados financieros internacionales, como un recordatorio a todos los 
inversionistas de que la pandemia del Coronavirus no se debe subestimar, a pesar 
de las políticas de estímulo o programas de reapertura. Esta aversión al riesgo se 
observó ante temores sobre nuevos brotes de contagio de COVID-19, nublando 
el panorama tanto de salud como económico que se espera para los próximos 
meses.  

Asimismo, estas preocupaciones estuvieron exacerbadas por sustanciales 
revisiones a la baja en los estimados de la actividad económica mundial por parte 
de la OCDE, así como la advertencia de la economista en jefe del Fondo 
Monetario Internacional, Gita Gopinath, sobre proyecciones más débiles en su 
próximo documento de Perspectiva Sobre la Economía Mundial a publicarse el 
24 de junio. En México, el IMSS informó que en el mes de mayo se perdieron 
344,526 puestos de trabajo, con lo cual de enero a mayo de 2020 se ha disminuido 
el empleo formal en una magnitud de 838,272 personas. 

Para la próxima semana los inversionistas mantendrán el foco de atención 
principalmente en la evolución de la pandemia y cualquier noticia relacionada al 
Coronavirus. Además, contaremos con información muy importante en el ámbito 
de la política monetaria, con decisiones por parte de los bancos centrales de Japón, 
Inglaterra, Brasil, Chile y Noruega, principalmente, así como algunas 
intervenciones por parte de Jerome Powell del Fed, entre ellas un testimonio 
semestral ante legisladores. En el frente económico, lo más relevante vendrá de 
las cifras de actividad industrial y ventas al menudeo que se darán a conocer tanto 
en EE.UU. como en China. En nuestro país, la agenda económica será más 
limitada, destacando el reporte de oferta y demanda agregada. 
 
Deseo que la salud siga imperando en tu hogar. Espero que tengas un excelente 
fin de semana y que encuentres un momento para poder disfrutar del cuarto 
episodio de nuestro podcast semanal Norte Económico titulado “Grado de 
inversión ¿Lo mantenemos o lo perdemos?” De igual manera te recomiendo 
nuestra nota sobre el Reporte de Estabilidad Financiera de Banxico. 

 

       Un fuerte abrazo,  

 

 

 

 

 

Gabriel Casillas 

Gabriel Casillas 
Director General Adjunto  
Análisis Económico y Relación  
con Inversionistas 
gabriel.casillas@banorte.com 
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Pronósticos Economía de México 
          2019   2020 

 2018 2019 2020  1T 2T 3T 4T  1T 2T 3T 4T 

Actividad económica (% a/a)              

  PIB 2.1 -0.1 -7.8  1.2 -0.9 -0.3 -0.5  -1.5 -17.1 -9.9 -2.7 

  Consumo privado 2.3 0.6 -7.1  0.9 -0.2 0.8 0.9  -0.4 -16.5 -9.1 -2.5 

  Inversión fija  0.9 -4.9 -18.0  -0.2 -7.7 -6.5 -5.2  -9.3 -39.2 -18.2 -5.3 

  Exportaciones 5.9 1.1 -8.3  2.8 2.0 3.4 -2.8  0.7 -30.1 -5.8 3.3 

  Importaciones 5.9 -1.1 -12.3  1.8 -1.3 -0.3 -4.5  -2.8 -35.1 -8.9 -2.2 

Precios al consumidor (% a/a) 4.8 2.8 3.2  4.0 3.9 3.0 2.8  3.2 2.8 3.2 3.2 

Mercado laboral              

  Tasa de desempleo (%) 3.6 3.1 7.2  3.6 3.6 3.5 3.1  3.3 7.8 8.1 7.2 

  Creación de empleos formales (miles) 661 342 -1,309  269 20 199 -146  62 -1,375 21 -16 

Pronósticos Economía de Estados Unidos 
          2019   2020 

 2018 2019 2020  1T 2T 3T 4T  1T 2T 3T 4T 

Actividad económica (% anual)*              

  PIB 2.9 2.3 -6.1  3.1 2.0 2.1 2.1  -5.0 -28.9 2.5 3.4 

  Consumo privado 3.0 2.6 -6.7  1.1 4.6 3.2 1.8  -6.8 -32.0 5.3 5.1 

  Inversión fija  4.6 1.3 -7.2  3.2 -1.4 -0.8 -0.6  -2.4 -29.9 -1.6 3.2 

  Exportaciones 3.0 0.0 -8.1  4.1 -5.7 1.0 2.1  -8.7 -28.4 -2.8 3.4 

  Importaciones 4.4 1.0 -8.9  -1.5 0.0 1.8 -8.4  -15.5 -18.5 -0.2 3.6 

Precios al consumidor (% anual) 2.4 1.8 1.7  1.6 1.8 1.8 2.0  2.1 0.5 1.0 1.5 

Mercado laboral              

  Tasa de desempleo (%) 3.9 3.5 8.3  3.8 3.7 3.5 3.5  4.4 13.0 9.7 8.3 

  Creación de empleos formales (miles) 2,679 2,108 -2,212  521 406 564 553  -212 -12,000 7,000 3,000 
* Cifra trimestral anualizada excepto para el año completo. Todos los indicadores se refieren al fin de periodo a menos que se indique. Cifras subrayadas indican pronósticos. 
Fuente: Bloomberg en caso de cifras observadas, Banorte para los pronósticos 

Mercados Financieros – Nacional 
          2019   2020 

 2018 2019 2020  1T 2T 3T 4T  1T 2T 3T 4T 

Cetes – 28 días (% anual) 8.06 7.30 4.50  8.02 8.19 7.69 7.30  6.39 4.95 4.50 4.50 

TIIE – 28 días (% anual) 8.59 7.56 4.70  8.52 8.49 8.03 7.56  6.71 5.25 4.80 4.70 

IPC (pts)  41,640 43,541 37,600  43,281 43,161 43,011 43,541  34,553   37,600 

USD/MXN (pesos por dólar) 19.7 18.9 22.00  19.4 19.2 19.7 18.9  23.67 23.85 22.65 22.00 

EUR/MXN (pesos por euro) 22.5 21.2 26.64  21.8 21.9 21.5 21.2  26.11 26.71 25.14 26.64 

Mercados Financieros – Internacional 
          2019   2020 

 2018 2019 2020  1T 2T 3T 4T  1T 2T 3T 4T 

S&P 500 – EE.UU. (pts) 2,507 3,230 2,775  2,834 2,942 2,977 3,231  2,585   2,775 

EUR/USD (dólares por euro) 1.15 1.12 1.12  1.12 1.14 1.14 1.15  1.10 1.12 1.11 1.12 

Oro (US$ / oz troy)  1,282 1,517 1,700  1,292 1,410 1,472 1,517  1,577 1,675 1,675 1,700 

Petróleo – WTI (US$ / barril) 45.4 61.1 38.00  60.1 58.5 54.1 61.1  20.48 25.00 30.60 38.00 

LIBOR – 1 mes (% anual) 2.50 1.76 0.16  2.50 2.39 2.01 1.76  0.99 0.43 0.22 0.16 

LIBOR – 6 meses (% anual) 2.88 1.91 0.34  2.66 2.20 2.06 1.91  1.18 0.51 0.36 0.34 

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

MERCADO DE CAPITALES Índice 
Cambio % acumulado* Últimos* 

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

NACIONALES 

IPC 37,679  -3.3  4.3  -13.5  0.6  -14.0  

INTERNACIONAL 

IBOVESPA 92,795  -1.1  6.2  -19.8  17.4  -6.2  

IPSA (Chile) 3,982  -1.3  9.2  -14.7  6.6  -21.4  

Dow Jones (EE.UU.) 25,606  -5.6  0.9  -10.3  7.7  -1.5  

NASDAQ (EE.UU) 9,589  -2.3  1.0  6.9  6.5  23.0  

S&P 500 (EE.UU) 3,041  -4.8  -0.1  -5.9  6.0  5.6  

TSE 300 (Canada) 15,257  -3.8  0.4  -10.6  2.5  -6.0  

EuroStoxxx50 (Europa) 3,154  -6.8  3.4  -15.8  9.3  -6.9  

CAC 40 (Francia) 4,839  -6.9  3.1  -19.0  8.2  -10.0  

DAX (Alemania) 11,949  -7.0  3.1  -9.8  10.4  -1.4  

FT-100 (Londres) 6,105  -5.8  0.5  -19.1  1.8  -17.1  

Hang Seng (Hong Kong) 24,301  -1.9  5.8  -13.8  2.1  -10.4  

Shenzhen (China) 4,003  0.0  3.5  -2.3  2.3  9.5  

Nikkei225 (Japón) 22,305  -2.4  2.0  -5.7  11.3  5.6  

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

Peso mexicano 22.26  -3.1  -0.4  -15.0  9.5  -13.9  

Dólar canadiense 1.36  -1.2  1.4  -4.4  3.6  -1.8  

Libra esterlina 1.25  -1.0  1.6  -5.4  2.3  -1.2  

Euro 1.13  -0.3  1.4  0.4  3.8  -0.3  

Yen japonés 107.38  2.1  0.4  1.1  -0.2  1.0  

Real brasileño 5.05  -1.7  5.7  -20.2  16.6  -23.4  

MERCADO DE METALES 
(dólares por onza) 

Oro-Londres 1,731.90  1.5  0.4  13.7  40.7  -29.1  

Plata-Londres 1,787.50  0.7  1.6  -0.9  40.7  -29.1  

Petróleo 
(dólares por barril) 

Barril de Brent 38.86  -8.1  10.0  -41.1  1.1  -82.5  

Barril de WTI 36.26  -8.3  2.2  -40.6  -27.7  -87.2  

MERCADO DE DINERO 
Nivel Cambio en pb Últimos 

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

LIBOR 3 meses 0.31  -1 -9 -84 -28 -87 

Treasury 2 años 0.19  -6 20 -88 21 -90 

Treasury 5 años 0.33  -29 8 -81 1 -82 

Treasury 10 años 0.70  -21 8 -63 6 -67 

NACIONAL 

Cetes 28d 5.11 -11 -26 -219 -26 -314 

Bono M Jun 21 4.85 -26 -26 -189 -13 -289 

Bono M Sep 24 5.11 -36 -23 -163 -9 -249 

Bono M Nov 47 7.17 -13 9 -4 4 -81 

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 537.70 0.8% 0.6% 7.2% 0.9% 9.1% 

S&P/VLMR Corporativo 'AAA' Variable 377.84 0.1% 0.1% 3.4% 0.2% 5.6% 

S&P/VLMR Corporativo 'AAA' Fija 704.46 1.1% 0.8% 9.2% 1.3% 10.9% 

S&P/VLMR Corporativo 'AAA' Fija Real 615.50 -4.3% -4.1% 4.7% -2.5% 5.6% 

INTERNACIONALES        

US Corporate Bond Index 3,373.29 0.6% 1.1% 4.1% 1.8% 4.5% 

US Corporate High Yield Bond Index 2,110.08 -1.6% 1.2% -3.3% 3.3% -0.3% 

EM Investment Grade 526.33 0.6% 0.9% 1.6% 1.5% 2.2% 

EM High Yield 1,307.48 -0.4% 3.0% -6.1% 4.2% -2.8% 
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Estrategia de Mercados 

▪ La próxima semana los mercados estarán atentos a intervenciones de 
miembros del Fed, decisiones de política monetaria del BoE, BoJ y el 
COPOM, así como a datos económicos y la evolución de la pandemia  

▪ En renta fija, tomamos utilidades en el Udibono Nov’35 y esperamos 
niveles de entrada para largos en Bonos M de largo plazo. En el 
cambiario, el USD/MXN reflejó vulnerabilidad en el optimismo reciente 

▪ Las bolsas toman un respiro tras el rally de las últimas semanas, al 
ponerse en tela de juicio la rapidez de la recuperación y mientras los 
temores de una segunda ola de contagios se mantienen latentes 

▪ La atención se mantiene en las acciones de calificación y en las medidas 
implementadas por los emisores para mitigar el impacto del COVID-19 

El optimismo que observábamos en semanas anteriores se desvaneció, con los 
inversionistas prefiriendo activos considerados como refugio de valor. Los 
mercados asimilaron un tono ligeramente menos dovish en el comunicado de 
política monetaria del Fed y un escenario de tasas de interés bajas al menos hasta 
2022. Además, el FMI advirtió que la economía mundial se está recuperando a un 
ritmo más lento a lo esperado mientras que la OCDE estima una contracción de 
6% en el PIB global y el Banco Mundial una caída de 5.2% en 2020. Aunado a 
esto, noticias sobre un incremento en el número de casos de COVID-19 en 
algunas ciudades de EE.UU. generaron preocupaciones acerca de una segunda ola 
de contagios. Mientras tanto, el gobierno japonés aprobó un paquete de estímulo 
por 31.9 mil millones de yenes para dar mayor apoyo a la economía. En la semana, 
la curva de bonos M registró ganancias de 27pb en promedio, con la referencia de 
10 años Bono M May’29 cerrando en 5.98% (-29pb). El peso se depreció 3.1% a 
22.26 por dólar y el IPC cayó 3.6% a 37,679pts.    

La próxima semana, la agenda en EE.UU. incluye intervenciones de varios 
miembros del Fed, especialmente Jerome Powell ante el Congreso, así como 
cifras de consumo y del sector manufacturero al mes de mayo. Además, estaremos 
atentos a las reuniones de bancos centrales en Brasil, Japón y Reino Unido, 
encuesta ZEW en Alemania e inflación en la Eurozona mientras que en México 
conoceremos datos de oferta y demanda agregada del 1T20 (Banorte: -2.0% a/a).  
S&P500 
Puntos  

VIX 
Puntos 

  
Fuente: Bloomberg  
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TASAS Y DIVISAS: Tomamos utilidades en el 
Udibono Nov’35 mientras el USD/MXN reflejó 
vulnerabilidad ante el optimismo reciente   

Esta semana, el mercado de renta fija local observó 
un balance positivo impulsado en primera instancia 
por la sorpresa a la baja en la inflación de la segunda 
quincena de mayo, mientras que el deterioro en el 
apetito por riesgo y el tono de la Reserva Federal 
dieron respaldo a un desplazamiento a la baja en 
curvas globales. De esta manera, la curva de Bonos M 
finalizó con ganancias de 27pb en promedio, con la 
referencia de 10 años May’29 cerrando en 5.98%          
(-29pb). Por su parte, la curva de Udibonos se apreció 
6pb en promedio, mientas la curva de Treasuries se 
aplanó promediando ganancias de 12pb con ajustes de 
hasta -21pb en instrumentos de mayor duración. 

En este contexto, este viernes sugerimos tomar 
utilidades a nuestra recomendación de inversión sobre 
posiciones largas en el Udibono Nov’35 abierta el 22 
de mayo, aprovechando ganancias en este 
instrumento al alcanzar niveles de 2.74%, ligeramente 
por arriba de nuestro objetivo original en 2.70%. Esta 
estrategia resultó en una apreciación de capital de 
31pb considerando el nivel de entrada de 3.05%, más 
3pb de ganancias por acarreo durante el periodo en el 
cual estuvo abierta.  La sorpresa a la baja en el reporte 
de inflación del martes pasado afectó temporalmente 
el desempeño de los instrumentos udizados, los cuales 
han retomado un desempeño positivo en línea con la 
inercia global favoreciendo mercados de renta fija de 
manera generalizada.  

Udibono Nov’35 
% 

 

Fuente: Valmer, Banorte 

Sugerimos aprovechar esta dinámica y proteger las 
utilidades acumuladas hasta el momento, conforme 
las últimas cifras locales han abonado a una 

perspectiva de inflación más incierta. Asimismo, 
identificamos un encarecimiento relativo en la 
valuación de los Udibonos dado el reciente repunte en 
los breakevens de inflación.  

Inflación implícita entre Bonos M y Udibonos  
% (diferencia geométrica utilizando la ecuación de Fisher) 

 

Fuente: Valmer, Banorte 

Por otro lado, las correcciones observadas en las 
últimas sesiones en los mercados exhiben un estado 
de alta vulnerabilidad en el apetito por riesgo, con el 
USD/MXN reflejando ayer esta dinámica al 
depreciarse poco más de 4%, en línea con ajustes de 
magnitud similar en un amplio número de activos. En 
nuestra opinión, el riesgo de presentarse choques 
similares continuará conforme el mercado recibirá 
importantes cifras que pudieran agudizar el riesgo de 
extrapolación al optimismo reciente. En términos de 
estrategia, esperamos mejores niveles de entrada para 
posiciones largas en instrumentos con mayor 
duración en la curva de Bonos M y capturar nuestra 
visión sobre un descuento de recortes de Banxico que 
pudiera resultar excesivo vs nuestro estimado de una 
tasa terminal en 4.50% en agosto. En este sentido, el 
mercado actualmente incorpora recortes implícitos 
acumulados para 2020 por -121pb. 

Choques y fragilidad en mercado global elevando 
la volatilidad en el espacio de divisas  

La configuración en el mercado de divisas esta 
semana resultó en una moderación del momentum en 
el debilitamiento reciente del USD, con el DXY 
frenando tres semanas de depreciación al registrar una 
ganancia de 0.2%. Por su parte, el BBDXY repuntó 
0.4%, resultado de un balance que encontró presiones 
en la mayoría de las divisas emergentes y 
desarrolladas, aunque en este último grupo conservó 
el desempeño defensivo en JPY y CHF, consistente 
con mayor posicionamiento en activos seguros. Si 
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bien el tono del Fed y el amplio desfase entre la 
dinámica de mercados y cifras económicas lo 
mantendrán aún bajo un rango relativamente acotado, 
el desempeño más reciente fue un claro ejemplo del 
prevaleciente estado de fragilidad y la presencia de 
riesgos en evolución que resultan en altas 
posibilidades de observar choques como los 
discutidos en el apartado previo. Esta situación 
refuerza nuestra preferencia por una visión cautelosa 
sobre el peso mexicano y aprovechar la región 
cercana a 22.00 para acumular USD. Esta semana, el 
USD/MXN finalizó con una depreciación de 3.07% a 
22.26, el ajuste negativo más fuerte desde finales de 
abril con lo cual frenó una apreciación sostenida 
desde mediados de mayo y borró las ganancias 
acumuladas durante junio.  

Desempeño de divisas emergentes seleccionadas  
Índice 31/dic/2019=100, alza significa apreciación 

 

Fuente: Bloomberg, Banorte 

Como refleja la gráfica arriba las semanas previas 
favorecieron de manera significativa al complejo de 
divisas emergentes, permitiendo un respiro relevante 
siguiendo el histórico choque iniciado en marzo. En 
este sentido, la corrección reciente también ha sido 
relativamente más sensible en aquellos cruces que 
lideraron la recuperación, explicando parte de la 
diferenciación en el desempeño de esta última semana 
en donde el MXN lideró junto a otros pares 
latinoamericanos las mayores pérdidas del grupo de 
monedas comparables. Esperamos operación para el 
MXN aun fuertemente ligada a factores globales, con 
una agenda activa la siguiente semana nutriendo 
volatilidad derivada de cifras y comentarios de 
miembros del Fed. Estimamos un rango de operación 
entre USD/MXN 22.00 y 23.30. 

 

 

MERCADOS ACCIONARIOS: Caídas en las 
bolsas, ante temores de una recuperación más 
lenta de lo previsto  
Rendimientos semanales  
Var % en dólares  

 
Fuente: Bloomberg  

La semana pasada comentábamos acerca del elevado 
apetito por activos de riesgo y la rapidez que 
habíamos observado en la recuperación de las bolsas, 
principalmente en los índices de EE.UU., con 
rendimientos que incluso lograron sobrepasar el 40%, 
desde los mínimos alcanzados el pasado 23 de marzo 
y perfilándose para seguir marcando nuevos máximos 
históricos. Lo anterior había estado claramente 
impulsado por la continua implementación de 
estímulos monetarios por parte de distintos bancos 
centrales, de la mano de fuertes apoyos fiscales, 
apoyando el optimismo al respecto de la recuperación 
de las economías.  

En ese contexto, también comentábamos acerca de 
que las valuaciones comenzaban a lucir apretadas; 
más aún al considerar una expectativa poco 
alentadora de caída en las utilidades de las empresas, 
dando en ese sentido poco sustento al rally observado. 
Recordemos que en particular el S&P500 se mantiene 
cotizando cerca del 6.0% por arriba de su promedio 
histórico de 3 años, con un múltiplo P/U de 21.3x, y 
una expectativa de disminución de 21.9% a/a en las 
utilidades de las empresas que conforman dicho 
índice para 2020, de acuerdo con el consenso de 
analistas de Bloomberg. Dicho lo anterior, las cifras 
económicas continúan reflejando claramente el 
impacto de la pandemia. Muestra de ello fue el 
comunicado que acompañó esta semana la decisión de 
política monetaria del Fed, donde se anticipa una 
recuperación más lenta de lo previsto con una 
contracción estimada para el PIB de 6.5% a/a en el 
2020 y un crecimiento de 5.0% a/a en el 2021. 
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Aunado a lo anterior, el Banco Mundial hizo lo 
propio, y publicó sus pronósticos de crecimiento para 
la economía global, anticipando una disminución del 
5.2% a/a en 2020 y una recuperación en 2021 de 
4.2%. Para el caso particular de EE.UU., se espera una 
caída del 6.1% a/a en 2020 y un alza de 4.0% a/a en 
2021. En México, para 2020 estiman una caída del 
7.5% a/a y un alza del 3.0% en 2021. De igual manera, 
a ello le siguieron los pronósticos de la OCDE que 
anticipan una caída del 6.0% para la economía 
mundial en 2020. A pesar de ello, y dado que 
recientemente se han incrementado fuertemente los 
temores en torno a una segunda ola de contagios de 
Covid-19, al considerar lo anterior, la OCDE anticipa 
una contracción del 7.6% a/a para este año. Todo lo 
anterior sirvió de pretexto para que los mercados 
tomaran un respiro, lo que se vio reflejado en tomas 
de utilidades generalizadas en los principales índices 
accionarios. En particular, en EE.UU., el Dow se 
ajustó 5.6%, el S&P500 cayó 4.8% y el Nasdaq bajó 
2.3%. En México el IPC disminuyó 3.3% en términos 
nominales y 6.2% en dólares.  

Desde nuestro punto de vista, en las siguientes 
semanas no descartamos episodios de mayor 
volatilidad en las bolsas. No sólo se mantienen 
latentes los riesgos relacionados con el impacto de la 
pandemia sobre el crecimiento global, sino ahora 
también la expectativa de una nueva ola de contagios 
y una recuperación más complicada de lo previsto, 
poniendo en duda si las medidas monetarias y fiscales 
implementadas por distintos gobiernos serán 
suficientes para reactivar la economía. 
Adicionalmente, la entrada en pleno del verano, de la 
mano de riesgos geopolíticos que siguen muy 
presentes, la expectativa de reportes de las empresas 
del 2T20 que deberán de conocerse en el mes de julio 
y donde se reflejará el mayor impacto de la pandemia, 
aunado a la contienda presidencial en EE.UU. que 
comenzará a tomar más forma en las siguientes 
semanas, seguirán brindando muchos focos de 
incertidumbre, por lo que habrá que ser muy 
cautelosos en las decisiones de inversión. Los 
movimientos en los mercados recientemente deberán 
aprovecharse para recomponer carteras, tomando en 
consideración que los activos de riesgo seguirán 
reflejando la elevada incertidumbre que prevalece.  

 

Se desaceleró modestamente la caída en las ventas 
de la ANTAD. En otro orden de ideas, el miércoles 
pasado, la Asociación Nacional de Tiendas de 
Autoservicio y Departamentales (ANTAD) dio a 
conocer sus datos de ventas del mes de mayo. Éstos 
reflejaron una ligera moderación respecto de la caída 
de 22.9% a/a registrada en las ventas mismas tiendas 
(VMT) de abril pasado, al ahora observarse una 
contracción interanual de 19.0%. Al respecto, vale la 
pena destacar que el cierre de tiendas -–con motivo de 
la cuarentena por la pandemia– siguió impactando los 
resultados, no obstante, el efecto calendario positivo 
de un sábado y un domingo más de venta vs 2019, y 
haberse duplicado la duración de la campaña de venta 
en línea “Hot Sale” a 9 días (8 días en mayo y 1 en 
junio). Por formato de tienda, la divergencia en los 
resultados por el impacto de la crisis sanitaria, siguió 
siendo evidente. Por una parte, las tiendas de 
autoservicio (que excluyen los ingresos de Walmex) 
continuaron presentando el mejor desempeño, ante 
una sólida demanda por productos para consumo en 
casa, reportando un crecimiento de 7.0% a/a en las 
ventas a unidades iguales (UI). Mientras tanto, las 
tiendas departamentales -que incluyen a Liverpool, 
Palacio de Hierro y Sears, por ejemplo- disminuyeron 
la caída ~1/3 respecto de la registrada en el mes 
anterior, al bajar ahora 49.6% a/a durante el mes de 
mayo. Claramente, dicha recuperación es atribuible a 
la extensión del “Hot Sale” ya mencionado, debido a 
que hay que recordar que los almacenes únicamente 
estuvieron realizando ventas en línea. Finalmente, las 
tiendas especializadas mantuvieron un desempeño 
similar m/m con una caída interanual de 16.3% en sus 
VMT.   
ANTAD- Ventas Mismas Tiendas (VMT) por formato de tienda 
Var. % a/a, U12M 

 
Fuente: ANTAD, Banorte. 
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ANÁLISIS TÉCNICO: Semana con aversión al 
riesgo frenó 3 semanas consecutivas generando 
balances positivos 

El S&P/BMV IPC generó una toma de utilidades 
interrumpiendo 3 semanas consecutivas de alza. La 
volatilidad se incrementó, la línea de precios detonó 
una toma de utilidades después de alcanzar el 
psicológico de los 40,000 puntos. En esta corrección 
logró estabilizar su cotización sobre un apoyo 
intermedio que identificamos en los 36,690 enteros. 
En nuestra opinión, si confirma este terreno como 
soporte no descartamos un rebote técnico. En este 
contexto, la resistencia que buscaría está en los 
38,200 puntos, superando este terreno le dará 
confianza a la recuperación. La siguiente zona 
objetivo la identificamos en los 38,800 enteros. Cabe 
mencionar que el índice está desarrollando un canal 
ascendente. No descartamos compras de oportunidad 
en los niveles actuales. Sugerimos tomar de referencia 
los 36,200 puntos como un stop loss de corto plazo. 
IPC nominal 
Puntos 

 
Fuente: Thomson Reuters, Banorte 

El S&P 500 después de 3 semanas reportando 
ganancias materializó una sana corrección. Detuvo la 
apreciación al encontrar resistencia los 3,230 enteros. 
En esta depreciación alcanzó un importante soporte 
ubicado en 2,980 puntos. En nuestra opinión si logra 
estabilizar su cotización sobre este nivel, validaría la 
pendiente ascendente que viene desarrollando desde 
marzo. En este contexto no descartamos un rebote 
técnico, la resistencia que buscaría la identificamos en 
los 3,180 enteros, terreno donde dejó un gap de baja. 
Superando este nivel reforzará la expectativa de 
buscar la zona de máximos históricos. Por otra parte, 
si vulnera los 2,980 puntos le daría forma a una 
corrección con mayores implicaciones. 

S&P 500 
Puntos 

 
Fuente: Thomson Reuters, Banorte 

El Dow Jones detuvo 3 semanas consecutivas 
cerrando al alza. Generó una corrección al respetar 
una línea de resistencia que identificamos en los 
27,340 puntos. En este ajuste vulneró el PM de 200 
días; sin embargo, logró respetar un apoyo que 
identificamos en 25,000 enteros. En nuestra opinión, 
cotizaciones sobre este terreno tienen la posibilidad 
de generar un rebote técnico. En este contexto la 
resistencia que buscaría está en los 26,990 puntos 
(gap de baja), para generar confianza a la 
recuperación tendrá el reto de superar este nivel. La 
siguiente zona objetivo la identificamos en los 27,580 
enteros. Por otra parte, si llegara a vulnerar los 25,000 
puntos generaría una señal negativa y le daría forma 
a una toma de utilidades con mayores implicaciones. 
Cabe mencionar que la tendencia principal hasta el 
momento se conserva al alza. 
DOW JONES 
Puntos 

 
Fuente: Thomson Reuters, Banorte 

El Nasdaq después de generar un nuevo récord 
histórico le dio forma a una corrección frenando 3 
semanas reportando balances positivos. En esta 
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ocasión por primera vez en la historia superó la 
barrera de los 10,000 enteros. Sin embargo, no logró 
consolidar sobre este nivel detonando una corrección. 
En este movimiento alcanzó un soporte intermedio 
que identificamos en 9,390 enteros. No obstante 
ubicamos los 9,250 puntos como un apoyo 
importante. Para darle forma a una toma de utilidades 
deberá vulnerar este terreno. Por otra parte, si respeta 
la banda de apoyo antes mencionado podría generar 
un rebote técnico. En este sentido, la zona objetivo 
que buscaría está en los 10,087 enteros (máximo 
histórico).  Es importante destacar que la tendencia 
primaria se conserva al alza. 
NASDAQ 
Puntos 

 
Fuente: Thomson Reuters, Banorte 

DEUDA CORPORATIVA: Esperamos continúen 
las colocaciones en el mercado bancario, con 
$6,000 millones programados la siguiente semana 

Noticias Corporativas, de Calificación y de 
Asamblea. (i) Fitch Ratings afirmó la calificación de 
Mercader Financial en ‘A-(mex)’ y revisó la 
perspectiva a Negativa; (ii) Fitch Ratings afirmó las 
calificaciones de Unifin en ‘BB’ y ‘A(mex)’, 
removió la Observación Negativa y asignó 
perspectiva Negativa; (iii) Fitch bajó las 
calificaciones de Mexarrend a ‘B+’ y ‘BBB+(mex)’ 
desde ‘BB-’ y ‘A-(mex)’ con perspectiva Negativa. 

Resumen de mercado LP. La semana pasada no se 
llevaron a cabo colocaciones en el mercado de largo 
plazo tras el cambio en la fecha de subasta de las 
emisiones programadas de GAP. Esto en un contexto 
donde la incertidumbre por los efectos de la pandemia 
se ha incrementado. En este sentido, en la semana 
destacaron las acciones de calificación por parte de 
Fitch Ratings sobre Instituciones Financieras No 
Bancarias (Mercader Financial, Unifin Financiera y 

Mexarrend), así como la continuación de las 
negociaciones con los tenedores de las emisiones 
bursatilizadas sobre apoyos a acreditados. Por su 
parte, el mercado bancario continúa mostrando 
actividad en colocaciones, para esta semana se espera 
la primera reapertura de dos bonos de Bladex ($1,000 
millones, así como dos bonos por parte de HSBC 
México ($5,000 millones). 

Resumen de mercado CP. El monto en circulación 
del mercado de deuda corporativa de corto plazo 
ascendió a $42,762 millones, incluyendo las 
colocaciones de la semana por $6,272 millones. Los 
participantes con mayor contribución fueron FEFA 
con $4,109 millones, Grupo Comercial Chedraui con 
$500 millones, y Volkswagen Leasing con $499 
millones. 

Emisión: BLADEX 20 / 20-2 (Reapertura): Las 
emisiones bancarias serán las primeras reaperturas de 
la tercera y cuarta al amparo del programa por 
$10,000 millones y se pretenden emitir por un monto 
objetivo de $1,000 millones y máximo de $2,000 
millones, adicional a los $3,000 millones colocados 
la semana pasada. La serie 20 tendrá un plazo de 
aproximadamente 3 años y pagará una tasa variable 
de TIIE 28 más una sobretasa de 58pb; mientras que 
la serie 20-2 tendrá un plazo de aproximadamente 5 
años y pagará una tasa fija de 6.97%. El principal será 
amortizado en un solo pago a vencimiento. Las 
emisiones serán quirografarias y cuentan con 
calificaciones de ‘mxAAA/AAA(mex)’ por parte de 
S&P y Fitch. 

Emisión: HSBC 20 / 20-2: Las emisiones son la 
quinta y sexta al amparo de un programa por hasta 
$40,000mdp por un monto objetivo de $5,000 
millones y máximo de $10,000 millones. La serie 20 
será emitida a un plazo de 3 años y estará referenciada 
a TIIE 28 pagando una sobretasa, mientras que la serie 
20-2 tendrá un plazo de 10 años y pagará una tasa que 
se mantendrá fija durante la vigencia de la emisión. 
Al ser quirografarias las emisiones cuentan con la 
calificación del emisor ‘AAA(mex)/Aaa.mx’ por 
parte de Fitch y Moody’s, respectivamente, en escala 
nacional. La amortización se llevará a cabo en un solo 
pago en la fecha de vencimiento. 
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HSBC 20 (TIIE 28) – Relative Value 
AxV vs. Spread (%) 

 
Fuente: Banorte con información de la BMV y PIP. La Calidad Crediticia se refiere al cualitativo 
otorgado por las agencias calificadoras correspondiente al nivel de calificación del 
instrumento. Viñetas Grises: ‘Bancarios AAA’; Viñetas Negras: HSBC 

HSBC 20-2 (Tasa Fija) – Relative Value 
Duración vs. YTM (%) 

 
Fuente: Banorte con información de la BMV y PIP. La Calidad Crediticia se refiere al cualitativo 
otorgado por las agencias calificadoras correspondiente al nivel de calificación del 
instrumento. Viñetas Grises: ‘Bancarios AAA’; Viñetas Negras: HSBC 
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México  
 

▪ Los datos más adelantados muestran una tendencia mixta para mayo, 
aunque seguimos anticipando una ligera recuperación respecto a abril 
 

▪ Esperamos la demanda agregada del 1T20 en -2.0% a/a, con la debilidad 
concentrada en el componente doméstico 

Esta semana continuó la publicación de datos duros para abril, con la producción 
industrial mostrando una contracción histórica, con afectaciones profundas en las 
manufacturas y la construcción. Si bien aún no contamos con datos para el sector 
servicios –aguardando las ventas minoristas y el IGAE que se darán a conocer el 
25 y 26 de junio, respectivamente–, los indicadores más adelantados sugieren una 
dinámica bastante débil.  

A pesar de esto, comenzamos a tornar también nuestra atención a mayo, en donde 
cifras oportunas muestran bastante variabilidad en los diferentes sectores. Si bien 
el sector automotriz parece mostrar un mejor desempeño, particularmente en 
producción (-93.7% vs. -98.8% a/a en abril, gráfica abajo, izquierda), indicadores 
como el PMI manufacturero del IMEF y de confianza para el sector industrial 
muestran un deterioro adicional en el mes. Pasando a los servicios, también 
existen señales encontradas. Por una parte, las ventas de la ANTAD registraron 
una contracción de 21.2% a/a real en sus ventas en mismas tiendas, con particular 
debilidad en tiendas departamentales (-51.0%), resintiendo el distanciamiento 
social, aunque con autoservicios todavía con cierta fortaleza (+4.0%; gráfica 
abajo, centro). Por su parte, el IMEF no manufacturero rebotó 2.3pts desde el 
mínimo histórico del mes previo, a 38.0pts. Las ventas de vehículos se aceleraron 
en el margen, aunque manteniéndose en contracción (-59.0% a/a). Por el 
contrario, datos del sector turismo, tales como el tráfico de pasajeros en grupos 
aeroportuarios privados (-93.0% vs -92.8% en abril), muestran que la debilidad 
persistió con la misma fuerza en el mes. No obstante, no descartamos que otros 
sectores, para los que no tenemos datos, podrían resultar más débiles que en abril.  

A pesar de no mostrar una tendencia clara, seguimos esperando una ligera 
recuperación en mayo respecto a abril, aunque todavía con una gran debilidad. 
Para junio, la designación de nuevas industrias esenciales (minería, construcción 
y automotriz, entre otras), así como el fin de la ‘Jornada de Sana Distancia’ 
resultaría en un mayor dinamismo, aunque aún gradual. Esto último también lo 
sugieren los indicadores adelantados de movilidad (ver gráfica abajo, derecha). 

Producción y venta de vehículos 
% a/a 

Ventas de la ANTAD 
% a/a real 

Búsquedas de rutas en Apple Maps en México 
Desviación sobre el nivel observado el 13 de enero 

   

Fuente: INEGI, AMIA Fuente: Banorte con datos de la ANTAD e INEGI Fuente: Apple 
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Anticipamos una contracción de 2.0% a/a en la 
demanda agregada del 1T20 

El próximo viernes, el INEGI publicará los datos de 
oferta y demanda agregada del 1T20, en los cuales 
anticipamos una contracción de 2.0% a/a. Este sería 
un nuevo mínimo desde el 3T09. A pesar del efecto 
alcista por el día adicional del año bisiesto, el impacto 
del COVID-19 en marzo más que compensaría a la 
baja, especialmente en el sector externo. En 
particular, anticipamos mayor debilidad en la 
demanda doméstica, que ya venía de con un bajo 
dinamismo incluso antes de la pandemia.  

Por el lado de la oferta, el PIB cayó 1.4%, con 
impactos relevantes en diferentes sectores. Mientras 
tanto, anticipamos las importaciones con una caída 
significativa de -2.8%, afectadas por las disrupciones 
a las cadenas de suministro en el exterior. Dentro de 
la balanza comercial y expresada en dólares, la 
dinámica de dicho mes ya era bastante débil antes del 
COVID-19, lo cual aunado al choque en marzo, 
resultó una contracción de 4.6% en el trimestre. 
Incorporando los servicios con datos de la cuenta 
corriente, el gasto en bienes y servicios cayó 5.0% en 
el 1T20. Sin embargo, esto fue mitigado por la 
depreciación de 4.2% a/a del peso. Al ajustar por esto, 
en moneda local, éstas cayeron solo 1.1%.  

Pasando a la demanda, las exportaciones mostraron 
cierta fortaleza en el periodo, por lo cual anticipamos 
una expansión de 0.7%. De acuerdo con los datos de 
la balanza comercial, el total en el trimestre fue de 
+0.4%. Utilizando cifras de la balanza de pagos, los 
ingresos por bienes y servicios cayeron 0.4% en 
dólares, pero aumentaron 3.7% en pesos. Sobre el 
consumo, anticipamos una contracción de 0.4%, 
también arrastrado por marzo. De acuerdo con el 
indicador mensual, este sector retrocedió 0.7% en el 
trimestre, primer dato negativo desde el 4T09. 
Mientras que enero y febrero estuvieron sesgados al 
alza, marzo estuvo altamente impactado por la 
pandemia. En particular, en este último tanto los 
bienes duraderos como semi-duraderos fueron los 
más afectados (tanto domésticos, pero en mayor 
proporción importados), mientras que los no 
duraderos fueron más altos, probablemente apoyados 
por compras preventivas de bienes esenciales.  

Sobre la inversión, los datos del indicador mensual de 
la inversión fija bruta muestran una contracción de 
9.3% en el trimestre. Como hemos mencionado en los 
reportes mensuales, la dinámica había sido débil por 
un periodo prolongado, pero marzo mostró una 
contracción adicional. Aunque este dato sería mejor 
relativo a nuestro estimado preliminar de -11.2%, 
seguiría mostrando una fuerte contracción.  

Vemos el gasto gubernamental en +0.2%. Un factor 
clave sería un efecto de base menos retador (-0.8% en 
el 1T19). De acuerdo con los reportes de finanzas 
públicas, el gasto total del gobierno federal aumentó 
6.2% a/a en términos reales, con el gasto corriente en 
+7.8%. Sin embargo, guardamos cierta cautela de 
estos datos ya que incluyen transferencias de los 
programas sociales, mismos que no son 
contabilizados en este sector dentro de la demanda 
agregada.  

Finalmente, podríamos ver una baja en inventarios, 
con empresas usándolos para solventar disrupciones 
en las cadenas de suministro, especialmente de 
materias primas. En conclusión, creemos que el 
reporte nos ayudará a refinar los detalles sobre los 
primeros efectos de la pandemia. En general, la 
demanda doméstica probablemente permaneció muy 
débil y el componente externo más fuerte. Esto se 
refleja en las caídas en las importaciones y un mayor 
dinamismo de las exportaciones, resultando en un 
sesgo hacia un mayor superávit (o menor déficit) 
tanto comercial como en cuenta corriente. Además, 
los datos nos ayudarán a calibrar las tendencias de la 
actividad hacia el 2T20, que en cualquier caso 
probablemente será el más afectado en el año por un 
amplio margen.  

Demanda agregada 
% a/a, cifras originales 

 
Fuente: INEGI, Banorte 
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Estados Unidos  
 

▪ Atención en la presentación del Informe de Política Monetaria del Fed al 
Congreso 
 

▪ Ante la reapertura de la economía hay estados que están reportando un 
incremento en el número de casos de COVID-19 
 

▪ Se publicarán cifras de consumo y del sector manufacturero de mayo, los 
que nos darán una idea más clara de la recuperación económica ante la 
reapertura de la economía  

La Reserva Federal debe presentar cada seis meses un reporte por escrito al 
Congreso que contenga discusiones sobre la conducción de la política monetaria 
y el desempeño y perspectivas de la economía. Este documento, que es El Informe 
de Política Monetaria, se presentará este martes al Comité de Banca del Senado y 
el miércoles al Comité de Servicios Financieros de la Cámara de Representantes, 
junto con el testimonio del presidente de la Reserva Federal en ambos casos. En 
un contexto donde la última decisión del banco central fue hace sólo unos días e 
incluyó actualización de estimados macroeconómicos, esperamos poca 
información adicional por parte de Jerome Powell. Es en este contexto en el que 
consideramos que lo más relevante será la revisión que se está haciendo a la 
estrategia de política monetaria que deberá estar lista hacia finales del año.  

En el 2019, la Reserva Federal comenzó una amplia revisión de su estrategia, 
incluyendo las herramientas y prácticas de comunicación que utilizan para 
alcanzar los objetivos de pleno empleo y estabilidad de precios. Dicha revisión 
está considerando: (1) La estrategia de política monetaria que le permitirá a la 
Reserva Federal cumplir su doble mandato en el futuro; (2) evaluar si las 
herramientas existentes son suficientes para lograr y mantener dicho mandato; y 
(3) mejorar la comunicación.  

Como hemos venido comentando, en nuestra opinión, la nueva estrategia de 
comunicación podría significar cambios en el forward guidance, especificando 
que no habrá alzas en la tasa de referencia hasta que se llegue al pleno empleo y 
la inflación se ubique cerca del objetivo de 2.0%. También consideramos 
probable que en el futuro cercano se decida aplicar la herramienta conocida como 
control de la curva de rendimientos. En específico, consideramos que podría 
enfocarse únicamente en plazos consistentes con el forward guidance, en 
particular en la parte corta de la curva, utilizándola como una herramienta 
adicional para reforzar la credibilidad de la guía al futuro. 

Consideramos que la política monetaria seguirá jugando un papel clave para hacer 
frente a la crisis actual y el banco central ha dejado en claro que está dispuesto a 
usar todas sus herramientas si es necesario. En este contexto, cabe mencionar que, 
si bien la política monetaria se ha visto apoyada por la aprobación de 4 paquetes 
fiscales, algunas de las piezas clave de estos últimos estarán expirando en las 
próximas semanas. En específico, los beneficios por desempleo que se han 
implementado debido a la pandemia expiran el 15 de julio. Si bien se espera la 
aprobación de un nuevo paquete fiscal, los Republicanos han dicho que no habrá 
negociaciones hasta julio. 

Katia Goya 
Subdirector Economía Internacional 
katia.goya@banorte.com 
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Lo anterior se vuelve aún más relevante en un 
contexto donde se han incrementado los temores de 
un segundo brote de COVID-19. Ante la reapertura de 
la economía en EE.UU. han empezado a observarse 
aumentos en el número de casos en varios estados. El 
número de muertes en el país ha excedido los 2 
millones, y destacan situaciones como la que se está 
viviendo en Texas, donde se observó el mayor 
número de contagios en un día desde que inició la 
pandemia. Por su parte, las hospitalizaciones en 
California aumentaron en 9 de los últimos 10 días.  

A pesar de lo anterior, el secretario del Tesoro, Steven 
Mnuchin, dijo que no volverán a cerrar la economía, 
aunque haya un nuevo brote del virus, ya que se ha 
aprendido que esto hace aún más daño.  

Atención en las cifras de consumo y sector 
manufacturero… 

En la semana se publicarán varias cifras relevantes de 
la actividad económica en el quinto mes del año, 
especialmente relacionados con el desempeño del 
consumo y del sector manufacturero, lo que nos dará 
una idea más clara de la recuperación ante la 
reapertura de la economía. De estos reportes, 
destacamos las cifras de ventas al menudeo, las que 
estimamos mostrarán un avance de las ventas totales 
de 6.8% m/m, después de la caída de 16.4% m/m 
reportada en abril.  

Cabe recordar que las cifras de gasto personal de 
marzo mostraron claramente lo que venía ocurriendo 
con el gasto de las familias en la crisis ante la 
implementación de las medidas de contención. Los 
servicios tuvieron una fuerte contracción en el tercer 
mes del año, debido a que, por un lado, las medidas 
de contención mantuvieron cerrados muchos de los 
lugares que prestan este tipo de actividades y, por el 
otro lado, la gente estaba en sus casas y no estaba 
demandando estos servicios. Por su parte, el gasto en 
bienes duraderos, en específico en la compra de autos, 
también mostró un fuerte desplome. En tanto, los 
bienes no duraderos mostraron un avance. Por su 
parte, los datos de abril, que probablemente habrán 
sido los más débiles de esta crisis, registraron una 
caída en estos tres grandes rubros. Es decir, el gasto 
en servicios y bienes duraderos siguió cayendo, 
mientras que, el destinado a bienes no duraderos, dejó 
de avanzar y también se contrajo.  

Esperamos que el reporte de ventas al menudeo de 
mayo muestre los efectos positivos de la reapertura de 
la economía. Sin embargo, estimamos que el mayor 
impacto positivo lo veremos sobre el consumo de 
servicios, ante la reanudación, aunque limitada, de 
muchas de las actividades de este sector. Dado que 
estos no están incluidos en el reporte de ventas al 
menudeo, tendremos que esperar las cifras de gasto 
personal real del quinto mes del año a publicarse el 26 
de junio. En lo que se refiere al consumo de bienes 
duraderos y no duraderos, esperamos una clara 
mejoría que si se verá reflejada en el reporte de ventas 
al menudeo. Por un lado, las cifras de Wards apuntan 
a un notable repunte en las ventas de autos a 12.2 
millones en mayo, después de un mínimo de 8.6 
millones a tasa anualizada en abril. Sin embargo, la 
caída de 3.5% m/m en el precio de la gasolina 
impactará a la baja el reporte, al tratarse de cifras 
nominales. Por su parte, esperamos que el consumo 
de ropa y muebles haya permanecido débil. Mientras 
que estimamos que, el comercio en línea seguirá 
creciendo; en tanto, el consumo de productos de salud 
y alimentos especialmente fuera de casa, mostrará una 
mejoría. 

En lo que se refiere al sector manufacturero, 
esperamos un avance de 2.5% m/m en la actividad 
industrial de mayo después de la fuerte caída de 
11.2% m/m reportada en abril, como consecuencia de 
las medidas de contención. En específico, la 
producción manufacturera mostró una baja de 13.7% 
m/m durante el cuarto mes del año, la más fuerte que 
se registra desde 1919, debido principalmente a una 
contracción de 71.7% m/m en la producción del sector 
automotriz, tras una caída de 30% el mes anterior.  

Específicamente, ante el relajamiento de las medidas 
de contención en los 50 estados del país y las señales 
de mejoría que se observan en varios indicadores del 
sector, estimamos un avance de la producción 
manufacturera de 4.0% m/m en mayo. Por su parte, 
estimamos que los servicios públicos mostrarán 
también una recuperación, impulsados por la 
reanudación de actividades en varias industrias. Por 
último, esperamos que continúen las caídas en la 
producción minera. 
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Global 
 

▪ Esperamos que el BoE anuncie una ampliación del programa de compra 
de activos por £100,000 millones y no descartamos un recorte en la tasa 
de referencia de 0.1% a 0.0% 
 

▪ Estimamos que el Copom recortará la tasa Selic en 75pb a 2.25% 

Después de la fallida cuarta ronda de negociaciones entre el Reino Unido y la 
Unión Europea sobre la relación entre ambas partes una vez materializado el 
Brexit, el primer ministro Boris Johnson y la presidenta de la Comisión Europea, 
Ursula von der Leyen, acordaron acelerar el ritmo de las negociaciones. 
Consideramos que esto es clave ya que la fecha límite para pedir una extensión 
del periodo de transición (que finaliza en diciembre del 2020), por dos años más 
es el 30 de junio. Sin embargo, el gobierno del Reino Unido rechazó formalmente 
este viernes una extensión del periodo, por lo que para finales de año debe haber 
un acuerdo o se materializaría el temido escenario de un Brexit sin acuerdo.   

El 15 de junio habrá una llamada entre Johnson, von der Leyen, el presidente del 
Consejo Europeo, Charles Michel, y el presidente del Parlamento Europeo, David 
Sassoli, unos días antes de que inicie la Cumbre de líderes de la región el 18 de 
junio. Mientras que se acordó que, a finales de este mes, inicien cinco rondas de 
negociaciones comerciales que se realizarán semanalmente.  

La incertidumbre derivada de la falta de claridad en cuanto a las reglas bajo las 
que tendrán que operar las empresas en su nueva relación con la Unión Europea 
se suma al fuerte deterioro que ha tenido la actividad económica como 
consecuencia de las medidas de contención implementadas para disminuir el 
número de contagios por la pandemia. Si bien el Reino Unido es el país europeo 
con el mayor número de defunciones debido al COVID-19 (41,364), el gobierno 
enfrenta fuertes presiones para reabrir la economía ante la pronunciada pérdida 
de empleos.  

En este contexto, el PIB mensual registró una caída histórica de 20.4% m/m en 
abril, después de una contracción de 5.8% m/m en marzo, lo que abona a la 
expectativa del Banco de Inglaterra de una contracción del PIB de 14% en el 2020, 
la más profunda entre las economías avanzadas. En nuestra opinión, la fuerte 
caída de la actividad económica en el cuarto mes del año incrementa las 
probabilidades de que el banco central tenga que anunciar nuevas medidas de 
estímulo. Esperamos que, en la reunión de política monetaria de la próxima 
semana, el jueves 18 de junio, se anuncie una ampliación del programa de compra 
de activos por £100,000 millones para llevarlo a niveles de £745,000 millones. 
Cabe recordar que, desde la última reunión, dos miembros del Comité votaron a 
favor de una ampliación en esta magnitud. Asimismo, no descartamos que se 
recorte la tasa de referencia de 0.1% actual a 0.0%. Si bien se ha incrementado la 
especulación de que el BoE podría llevar la tasa a terreno negativo como es el 
caso del ECB, creemos que tiene una baja probabilidad, especialmente porque el 
banco central ha explicado que el rango más bajo de la tasa es 0.1%. Cabe 
mencionar también que hay voces que argumentan que, en las próximas 
reuniones, el BoE podría anunciar también el control de la curva de rendimientos.    

Katia Goya 
Subdirector Economía Internacional 
katia.goya@banorte.com 
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Decisión de política monetaria en Brasil… 

Por su parte, también habrá decisión de política 
monetaria del Banco Central de Brasil.  Esperamos un 
nuevo recorte de 75pb en la tasa de referencia Selic, a 
niveles de 2.25%, después de que ya se han recortado 
125pb desde que inició la crisis. La parte clave del 
comunicado será si el Copom deja la puerta abierta 
para nuevos recortes, como lo hizo en la última 
reunión, o si mandará la señal de que podría iniciar un 
programa de compra de activos. Lo anterior, teniendo 
en cuenta que, a principios de mayo el banco central 
obtuvo por parte del Congreso una autorización 
temporal que termina a finales del año para comprar 
bonos públicos y privados en el mercado secundario. 

En cuanto a este último tema, el presidente del banco 
central, Roberto Campos Neto, explicó que 
consideran que todavía tienen espacio en las políticas 
tradicionales. Destacó que si se empiezan a usar 
medidas no convencionales antes de agotar las 
herramientas tradicionales se genera ruido que resta 
credibilidad al banco central. También afirmó que las 
medidas de QE están previstas para lograr estabilidad 
en el mercado y no como una forma alternativa de 
política monetaria. 

En nuestra opinión, el entorno de inflación dará 
espacio para la baja adicional en la tasa de referencia 
a niveles de 2.25% en la reunión del Copom de la 
próxima semana. En mayo, se registró el segundo mes 
consecutivo de deflación, lo que ubicó la inflación 
anual en 1.88%, su menor nivel en 20 años y por abajo 
del límite inferior del objetivo del banco central para 
este año, de 4% +/-1.5pp. Los precios que han 
mostrado las mayores fluctuaciones en los últimos 
meses han sido los relacionados con gasolina y 
alimentos, mientras que los precios regulados han 
apoyado la baja en la inflación. En específico, en el 
quinto mes del año, los costos de transporte cayeron 
1.9% m/m, debido a la baja tanto en los costos de la 
gasolina como en los boletos de avión.  

 

 

 

 

Si bien existe un riesgo de que la inflación repunte 
ante la fuerte depreciación del real, consideramos que 
la debilidad de la demanda limita el pass-through a la 
inflación. Esperamos que esta se mantenga muy por 
abajo del objetivo del banco central este año, debido 
a que los principales efectos del COVID-19 son 
deflacionarios. De acuerdo con la encuesta que 
levanta el banco central, la expectativa es que la 
inflación cierre el año en 1.5% y en 3.1% a finales del 
2021 (objetivo de 3.75% +/- 1.5pp).  

Por su parte, el débil crecimiento económico también 
apoya una baja en la tasa de referencia. El PIB mostró 
una contracción de 1.5% t/t y una caída de 0.3% a/a 
en 1T20. Esto se debió a que: (1) El consumo cayó 
2.0% t/t y 0.7% a/a en el primer trimestre del año; (2) 
la inversión subió 3.1% t/t y 4.3% a/a y finalmente, 
(3) la contribución de las exportaciones netas fue 
negativa, con las exportaciones cayendo 0.9% t/t y 
2.2% a/a, mientras que las importaciones subieron 
2.8% t/t y 5.1% a/a.  

La debilidad de la demanda y la fuerte deprecación 
del real sugieren la posibilidad de que empezaremos 
a ver una contribución positiva de las exportaciones 
netas. Sin embargo, la debilidad del mercado laboral 
probablemente mantendrá el pobre desempeño del 
consumo, mientras que la incertidumbre, la debilidad 
económica y las tensiones políticas apuntan a caídas 
en la inversión en 2T20 y probablemente también en 
3T20. 

Si bien desde marzo, el indicador de actividad 
económica, que es una aproximación del PIB 
mensual, cayó 5.9% m/m y -1.5% a/a, los indicadores 
de abril apuntan a una caída mucho más profunda de 
alrededor de 25% a/a.  En este contexto, de acuerdo 
con la encuesta que levanta el banco central, la 
economía de Brasil caerá 6.5% este año y crecerá 
3.5% en el 2021. 

 

 

 

18



 
Víctor Hugo Cortes (55) 1670 1800 
victorh.cortes@banorte.com 

 

 

 
 

 

 

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
12 - jun S1 S2 R 1 R 2 S1 S2 R 1 R 2 M es A ño >70 =SC Plazo Técnicos

<3 0 =SV
FEM SA UBD          147.11 140.93 133.97 157.92 167.95 -4.20 -8.93 7.35 14.17 -1.90 -17.66 43.24 Lateral Débil M /C Señal posit iva si respeta $140.90

LAB B         20.20 19.57 18.94 20.76 21.32 -3.12 -6.24 2.77 5.54 -0.05 7.96 52.12 Alza Neutral M /C Consolida sobre el soporte, PM  50 días

AM X L          15.38 14.67 14.00 15.97 16.60 -4.62 -8.97 3.84 7.93 3.85 1.85 46.71 Lateral Neutral M /C Señal posit iva si respeta $14.45

GENTERA *          10.53 9.66 8.74 11.65 12.72 -8.29 -16.97 10.60 20.83 14.96 -45.92 50.60 Lateral Neutral M /C Respeta el apoyo, PM  de 50 días

NAFTRAC ISHRS          37.65 36.22 34.75 39.56 41.43 -3.79 -7.71 5.08 10.03 4.21 -13.47 47.89 Lateral Neutral M /C Respeta LT inferior ascendente de CP

PINFRA *        167.24 161.92 155.86 177.76 187.54 -3.18 -6.81 6.29 12.14 0.02 -13.59 47.59 Lateral Neutral M /C Señal posit iva si respeta el PM  de 50 días

FIBRAM Q 12          25.01 22.88 20.47 26.21 27.12 -8.50 -18.16 4.79 8.42 7.85 4.22 57.51 Alza Posit ivo M /C Rompe la resistencia, PM  200 días

GM XT *          25.85 24.66 23.46 26.86 27.86 -4.59 -9.26 3.92 7.76 3.48 2.95 60.99 Alza Posit ivo M /C Consolida sobre el apoyo, PM  200 días

AXTEL CPO            3.73 3.47 3.21 4.12 4.51 -7.06 -13.85 10.37 21.00 7.18 21.50 57.17 Alza Débil M Desacelera la apreciación de corto plazo

OM A B         98.80 91.25 83.39 113.59 128.07 -7.65 -15.59 14.97 29.63 1.23 -30.34 49.58 Alza Débil M Busca LT inferior ascendente de corto plazo

BACHOCO B         66.32 64.24 62.01 69.42 72.37 -3.13 -6.50 4.68 9.12 -1.84 -18.56 44.74 Lateral Débil M Busca la base de un canal lateral

BIM BO A         35.09 33.79 32.48 37.01 38.92 -3.70 -7.44 5.47 10.91 1.21 1.92 45.15 Lateral Débil M Pondrá a prueba el soporte, PM  100 días

GCARSO A1         48.25 45.01 41.64 53.06 57.74 -6.71 -13.71 9.98 19.66 -3.48 -30.89 42.10 Lateral Débil M Pondrá a pruena mínimos de mayo

GFINBUR O           16.41 15.04 13.68 18.53 20.66 -8.33 -16.66 12.94 25.88 7.96 -29.24 49.27 Lateral Débil M Pondrá a prueba el soporte, PM  de 50 días

HERDEZ *         34.70 33.41 31.81 36.41 37.81 -3.72 -8.33 4.93 8.96 -1.17 -7.64 50.33 Lateral Débil M Pondrá a prueba el soporte, PM  100 días

KIM BER A         33.68 32.18 30.73 36.11 38.59 -4.44 -8.77 7.22 14.57 -2.15 -10.19 43.65 Lateral Débil M Pondrá a prueba LT inferior de alza

KOF UBL         98.72 94.44 89.90 104.59 110.20 -4.34 -8.93 5.95 11.63 1.99 -14.07 47.90 Lateral Débil M Consolida sobre el apoyo, PM  de 50 días

M EGA CPO         64.85 62.21 59.62 69.69 74.58 -4.07 -8.07 7.47 15.00 -3.31 -16.26 44.57 Lateral Débil M Pondrá a prueba el soporte, PM  de 50 días

NEM AK A             5.18 4.77 4.40 5.62 6.10 -7.92 -15.06 8.49 17.76 6.80 -34.84 52.15 Lateral Débil M Desacelera la apreciación en resistencia

R A         66.07 59.04 52.04 76.01 85.98 -10.64 -21.24 15.05 30.13 7.29 -37.76 54.83 Lateral Débil M Regresa a conf irmar soporte intermedio

TLEVISA CPO         26.26 23.77 21.24 30.36 34.42 -9.47 -19.13 15.63 31.06 -0.04 -40.82 45.46 Lateral Débil M Consolida sobre el soporte, PM  de 50 días

VOLAR A           11.82 10.33 8.72 14.42 16.90 -12.63 -26.20 21.97 43.01 8.04 -40.24 47.39 Lateral Débil M Pondrá a prueba el soporte, PM  de 50 días

CREAL *           11.96 11.19 10.34 13.45 14.86 -6.47 -13.52 12.43 24.28 -0.00 -49.90 38.29 Baja Débil M Señal posit iva si respeta el apoyo, $11.50

ELEKTRA *      1,271.12 1219.51 1174.86 1329.41 1394.66 -4.06 -7.57 4.59 9.72 -3.70 -8.44 27.34 Baja Débil M En proceso de conf irmar apoyo intermedio

IENOVA *         62.80 59.04 55.02 68.54 74.02 -5.99 -12.39 9.14 17.87 -0.22 -29.38 38.26 Baja Débil M En proceso de conf irmar apoyo intermedio

ALFA A          13.27 12.56 11.78 14.00 14.66 -5.38 -11.20 5.48 10.50 13.03 -15.37 60.41 Alza Neutral M M antien expuesto el objet ivo PM  200 días

ALPEK A          16.53 15.83 15.13 16.86 17.19 -4.25 -8.45 1.98 4.01 6.58 -20.87 62.78 Alza Neutral M Reaccionó sobre apoyo intermedio

BOLSA A         43.27 41.99 40.58 45.33 47.26 -2.96 -6.22 4.76 9.22 1.84 4.67 51.71 Alza Neutral M Desarrolla una pausa sobre promedio móviles

CUERVO *         39.98 38.35 36.51 41.41 42.63 -4.09 -8.67 3.57 6.64 4.11 13.71 54.43 Alza Neutral M Desacelera la apreciación en la cima

GCC *         82.52 78.40 73.80 90.34 97.68 -5.00 -10.56 9.47 18.38 1.36 -18.18 57.18 Alza Neutral M Presiona el apoyo, PM  de 100 días

GM EXICO B          53.21 50.72 48.24 54.61 56.02 -4.68 -9.34 2.63 5.28 12.07 2.60 57.30 Alza Neutral M Respeta la resistencia, PM  200 semanas

LACOM ER UBC         27.24 25.81 24.19 28.56 29.69 -5.24 -11.21 4.86 8.98 0.07 16.46 54.22 Alza Neutral M Se aproxima al apoyo, PM  de 50 días

ORBIA *          35.58 33.32 31.00 37.85 40.06 -6.35 -12.87 6.38 12.59 9.34 -11.76 60.20 Alza Neutral M Consolida sobre el apoyo, PM  de 100 días

PE&OLES *        219.10 208.04 197.07 226.46 233.91 -5.05 -10.05 3.36 6.76 3.90 10.54 62.32 Alza Neutral M Regresa a presionar la resistencia

Q *         86.48 82.69 78.40 90.59 94.20 -4.38 -9.35 4.76 8.92 -1.91 8.92 44.56 Alza Neutral M Consolida sobre el apoyo, PM  50 días

AC *       100.26 98.27 95.92 102.61 104.60 -1.98 -4.33 2.34 4.33 1.36 0.28 52.63 Lateral Neutral M Consolida entre el PM  de 50 y 200 días

ALSEA *         24.94 21.85 18.63 27.06 29.05 -12.40 -25.29 8.49 16.49 33.01 -49.95 61.39 Lateral Neutral M Reaccionó sobre apoyo intermedio

ASUR B       274.23 254.44 235.58 297.73 322.16 -7.22 -14.10 8.57 17.48 19.99 -22.54 53.35 Lateral Neutral M Pondrá a prueba el soporte intermedio

BBAJIO O           21.71 19.46 17.08 24.29 26.74 -10.38 -21.31 11.87 23.18 7.37 -31.45 50.27 Lateral Neutral M Reaccionó sobre apoyo, PM  50 días

BSM X B          16.09 14.30 12.43 18.39 20.61 -11.12 -22.75 14.29 28.09 11.58 -37.71 50.29 Lateral Neutral M Reacciona sobre soporte intermedio

CEM EX CPO            6.19 5.51 4.77 6.86 7.47 -10.99 -22.94 10.82 20.68 17.90 -12.57 56.26 Lateral Neutral M Regresa a presionar la resistencia

FUNO 11         20.37 18.88 17.34 22.16 23.90 -7.30 -14.89 8.80 17.31 20.46 -28.75 55.71 Lateral Neutral M Señal posit iva si respeta el soporte, $18.80

GAP B         158.51 145.74 132.41 175.70 192.33 -8.06 -16.47 10.84 21.34 8.28 -29.45 47.72 Lateral Neutral M Pondrá a prueba el soporte, PM  50 días

LALA B          12.49 12.00 11.45 13.09 13.63 -3.95 -8.30 4.78 9.15 5.67 -23.56 53.06 Lateral Neutral M Consolida entre el PM  de 50 y 100 días

LIVEPOL C-1          57.20 53.33 49.46 62.87 68.54 -6.77 -13.53 9.91 19.83 3.10 -39.10 47.78 Lateral Neutral M Rompe el apoyo, PM  de 50 días

TERRA 13         26.35 24.84 23.34 28.31 30.28 -5.73 -11.42 7.44 14.91 -4.84 -13.20 46.39 Lateral Neutral M Pondrá a prueba el soporte, PM  de 50 días

VESTA *          31.30 29.55 27.63 32.45 33.43 -5.60 -11.71 3.66 6.82 3.33 -7.94 40.47 Lateral Neutral M Presiona la resistencia, PM  de 200 días

WALM EX *         54.39 53.74 52.90 56.43 58.28 -1.20 -2.74 3.75 7.15 -1.73 0.44 44.30 Lateral Neutral M Extiende los movimientos errát icos

SORIANA B           17.85 17.48 17.12 18.23 18.62 -2.05 -4.11 2.15 4.30 -0.78 -29.83 47.15 Baja Neutral M Extiende los movimientos errát icos

ELEM ENT *            7.20 6.97 6.73 7.47 7.73 -3.24 -6.48 3.70 7.41 11.63 -33.02 55.99 Baja Posit ivo M Presiona la resistencia intermedia

CHDRAUI B          25.37 24.32 23.13 27.57 29.63 -4.15 -8.82 8.66 16.80 -8.21 -6.45 38.89 Lateral Débil P Rompe el soporte, PM  de 100 días

ALEATIC *          19.34 18.65 17.97 19.94 20.55 -3.55 -7.10 3.12 6.24 5.68 -31.17 51.22 Baja Débil P Vulneró el apoyo, PM  de 50 días

AZTECA CPO           0.33 0.32 0.31 0.35 0.38 -3.93 -7.55 6.95 14.20 -11.26 -54.41 33.20 Baja Débil P Rompe el soporte, PM  días 50 días

Fuente: Thomson Reuters, Bloomberg, Banorte.

Señal
R esist encia R end imient o

Emisora
V ariación %Soport e

Señales t écnicas relevant es

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

¡Shares NAFTRAC 

Desarrollando un movimiento secundario de alza. La 

línea de precios está respetando una importante zona de 

soporte ubicada en $36.00 (PM50). Cotizaciones sobre 

este nivel tiene la posibilidad de generar un rebote 

técnico. La resistencia que deberá vencer para generar 

confianza a la apreciación son los $38.80. Identificamos 

una zona objetivo en $39.95. Con un perfil de corto 

plazo, sugerimos la compra en nivele de $37.10 para 

buscar el rompimiento ascendente. Recomendamos el 

PM de 50 días como un stop loss. 

 

 

 

 
NAFTRAC ISHRS 

 

Fuente: Thomson Reuters, 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
12- jun S1 S2 R 1 R 2 S1 S2 R 1 R 2 >70=SC P lazo
$  usd <30=SV

M arket Vectors Gold M iners ETF GDX 32.64 30.93 29.23 34.63 36.63 -5.23 -10.46 6.11 12.21 46.61      A lza M /C Respeta el soporte, PM  de 50 días

iShares M SCI M exico EWW 33.05 30.86 28.67 35.76 38.47 -6.62 -13.24 8.20 16.41 47.39     A lza M /C Respeta la base del canal de alza

SPDR Dow Jones Industrial Average ETF TrustDIA 256.74 246.62 236.50 271.62 286.50 -3.94 -7.88 5.80 11.59 48.52     A lza M /C Señal positiva si respeta el PM  de 100 días

SPDR S&P 500 ETF Trust SPY 304.21 295.01 285.81 318.41 332.61 -3.02 -6.05 4.67 9.34 49.01      A lza M /C Señal positiva si respeta el PM  de 200 días

iShares M SCI Canada ETF EWC 25.68 24.81 23.94 26.92 28.17 -3.39 -6.77 4.85 9.69 49.32     A lza M /C En proceso de confirmar apoyo mayor

iShares Global 100 ETF IOO 52.02 50.72 49.42 54.02 56.02 -2.50 -5.00 3.84 7.69 51.61       A lza M /C Señal positiva si respeta el PM  de 200 días

iShares M SCI Indonesia ETF EIDO 18.48 17.44 16.39 19.94 21.39 -5.65 -11.29 7.88 15.76 51.69      A lza M /C En proceso de confirmar apoyo mayor

iShares M SCI Japan Index EWJ 56.14 54.84 53.53 57.68 59.21 -2.32 -4.64 2.74 5.47 52.57     A lza M /C Rompe la resistencia, PM  de 200 semanas

SPDR Gold Shares GLD 162.62 158.42 154.21 165.44 168.26 -2.58 -5.17 1.74 3.47 52.93     A lza M /C Señal positiva si rompe US$165.00

iShares M SCI Chile Investable M kt Idx ECH 26.68 25.40 24.11 28.48 30.27 -4.81 -9.62 6.73 13.47 53.27     A lza M /C Busca la resistencia, PM  de 200 días

SPDR S&P Emerging Asia Pacific GM F 97.39 95.20 93.00 99.79 102.18 -2.25 -4.50 2.46 4.92 53.38     A lza M /C Rompe la resistencia, PM  de 200 semanas

iShares M SCI Emerging M arkets Index EEM 39.87 38.80 37.73 41.13 42.38 -2.68 -5.37 3.15 6.30 53.65     A lza M /C Presiona la resistencia, PM  de 200 días

iShares M SCI Brazil Index EWZ 30.39 28.27 26.15 32.93 35.46 -6.97 -13.94 8.35 16.69 55.94     A lza M /C Presiona la resistencia, PM  de 100 días

iShares Silver Trust SLV 16.28 15.89 15.51 16.81 17.35 -2.38 -4.75 3.28 6.55 57.44     A lza M /C Consolida sobre el PM  de 200 días

PowerShares DB Base M etals DBB 13.35 13.05 12.74 13.69 14.03 -2.28 -4.57 2.57 5.13 54.37     Lateral M /C Supera la resistencia, PM  de 100 días

iShares Nasdaq Biotechnology ETF IBB 128.08 125.35 122.63 132.64 137.21 -2.13 -4.26 3.56 7.13 44.10      A lza M Pondrá a prueba el soporte, PM  50 días

Consumer Staples Select Sector SPDR XLP 58.12 57.07 56.03 60.13 62.15 -1.80 -3.60 3.46 6.93 45.23     A lza M Rompe el apoyo, PM  de 50 días

SPDR S&P Biotech ETF XBI 100.23 97.37 94.52 104.58 108.94 -2.85 -5.70 4.34 8.69 45.33     A lza M Pondrá a prueba el apoyo, PM  de 50 días

Direxion Daily Financial Bull 3X Shares FAS 33.00 27.33 21.67 41.71 50.43 -17.17 -34.34 26.40 52.81 45.39     A lza M Pondrá a prueba el apoyo, PM  de 50 días

ProShares Ultra Russell2000 UWM 45.30 40.17 35.05 53.28 61.27 -11.32 -22.63 17.62 35.25 45.69     A lza M Pondrá a prueba el soporte, PM  de 50 días

iShares Core High Dividend ETF HDV 82.85 79.38 75.91 88.62 94.39 -4.19 -8.38 6.96 13.93 45.70     A lza M Pondrá a prueba el apoyo, PM  de 50 días

M aterials Select Sector SPDR Fund XLB 55.04 52.44 49.83 58.97 62.89 -4.73 -9.46 7.13 14.27 46.74     A lza M Regresa a confirmar apoyo mayor

iShares M SCI United Kingdom ETF EWU 26.24 25.16 24.09 27.81 29.39 -4.10 -8.21 6.00 11.99 47.00     A lza M Regresa a validar apoyo, PM  50 días

iShares Russell 2000 Index IWM 138.27 130.90 123.52 149.52 160.76 -5.33 -10.67 8.13 16.27 47.03     A lza M Regresa a confirmar apoyo mayor

Financial Select Sector SPDR XLF 23.83 22.34 20.85 26.07 28.32 -6.26 -12.52 9.41 18.83 47.21      A lza M Pondrá a prueba el soporte, PM  50 días

ProShares Ultra Dow30 DDM 39.89 36.59 33.28 44.85 49.80 -8.28 -16.56 12.43 24.85 47.26     A lza M En proceso de confirmar apoyo mayor

Energy Select Sector SPDR Fund XLE 39.82 36.73 33.63 44.90 49.97 -7.77 -15.54 12.75 25.50 47.32     A lza M Pondrá a prueba el soporte, PM  50 días

iShares US Energy ETF IYE 21.07 19.43 17.79 23.74 26.41 -7.78 -15.57 12.67 25.34 47.60     A lza M Pondrá a prueba el apoyo, PM  de 50 días

iShares S&P SmallCap 600 Index IJR 66.88 62.69 58.49 73.44 79.99 -6.27 -12.54 9.80 19.61 47.68     A lza M Regresa a confirmar apoyo mayor

iShares S&P M idCap 400 Growth Index IJK 218.60 209.59 200.58 232.92 247.24 -4.12 -8.24 6.55 13.10 47.85     A lza M Regresa a validar soporte, PM  100 días

iShares S&P M idCap 400 Index IJH 175.96 167.05 158.15 189.69 203.43 -5.06 -10.12 7.80 15.61 47.88     A lza M En proceso de confirmar apoyo mayor

iShares US Financial Services ETF IYG 122.59 115.48 108.38 132.99 143.40 -5.80 -11.59 8.49 16.97 48.01      A lza M En proceso de confirmar apoyo mayor

iShares Select Dividend ETF DVY 82.85 78.96 75.08 89.26 95.67 -4.69 -9.38 7.73 15.47 48.03     A lza M Regresa a validar el soporte, PM  50 días

SPDR S&P M etals & M ining ETF XM E 21.32 19.94 18.55 23.29 25.25 -6.49 -12.98 9.22 18.45 48.17      A lza M Regresa a validar el soporte, PM  50 días

iShares Core S&P 500 ETF IVV 305.36 296.11 286.86 319.58 333.80 -3.03 -6.06 4.66 9.31 48.98     A lza M Regresa a confirmar apoyo mayor

Vanguard Total Stock M arket Index Fund;ETFVTI 153.97 149.00 144.03 161.57 169.17 -3.23 -6.46 4.94 9.87 49.12      A lza M Regresa a confirmar apoyo mayor

Industrial Select Sector SPDR Fund XLI 68.82 65.31 61.80 74.43 80.04 -5.10 -10.20 8.15 16.30 49.74     A lza M Regresa a confirmar apoyo mayor

M arket Vectors Russia ETF RSX 20.92 20.31 19.70 21.67 22.42 -2.92 -5.83 3.59 7.17 50.25     A lza M Respeta la resistencia, PM  de 200 días

iShares M SCI Russia Capped ETF ERUS 34.63 33.55 32.48 36.13 37.64 -3.11 -6.22 4.34 8.68 50.47     A lza M En proceso de confirmar apoyo mayor

iShares M SCI ACWI ETF ACWI 73.19 71.03 68.86 76.37 79.54 -2.96 -5.91 4.34 8.68 50.50     A lza M En proceso de confirmar apoyo mayor

Direxion Daily Emrg M kts Bull 3X Shares EDC 43.52 39.90 36.29 48.10 52.69 -8.31 -16.62 10.53 21.06 51.24      A lza M Pondrá a prueba soporte intermedio

iShares Europe ETF IEV 40.35 38.94 37.53 42.39 44.43 -3.49 -6.98 5.05 10.11 51.35      A lza M Pondrá a prueba el soporte, PM  100 días

iShares FTSE China 25 Index Fund FXI 40.34 39.57 38.79 41.38 42.42 -1.92 -3.84 2.58 5.16 51.45      A lza M Presiona la resistencia, PM  de 200 semanas

Vanguard FTSE Europe ETF VGK 50.06 48.27 46.48 52.61 55.16 -3.58 -7.15 5.09 10.19 51.50      A lza M Pondrá a prueba el soporte, PM  100 días

iShares Russell 1000 Growth ETF IWF 184.68 180.10 175.52 191.94 199.20 -2.48 -4.96 3.93 7.86 51.67      A lza M Desacelera la apreciación en la cima

iShares M SCI Spain Capped ETF EWP 22.62 21.66 20.69 24.11 25.60 -4.26 -8.52 6.59 13.19 51.97      A lza M En proceso de confirmar apoyo mayor

Communication Services Select Sector SPDR FundXLC 54.12 52.83 51.55 56.10 58.09 -2.38 -4.75 3.66 7.33 52.00     A lza M En proceso de confirmar apoyo mayor

iShares M SCI EAFE ETF EFA 61.30 59.40 57.50 63.93 66.56 -3.10 -6.20 4.29 8.58 52.06     A lza M Presiona la resistencia, PM  de 200 semanas

Consumer Discret Select Sector SPDR XLY 125.34 121.67 117.99 131.16 136.97 -2.93 -5.86 4.64 9.28 52.28     A lza M Desacelera la apreciación en la cima

iShares M SCI BRIC Index BKF 40.91 39.87 38.82 42.05 43.18 -2.55 -5.10 2.78 5.56 52.38     A lza M Regresa a validar la zona de apoyo

iShares Gold Trust IAU 16.53 16.10 15.67 16.81 17.09 -2.60 -5.20 1.69 3.39 52.79     A lza M Respeta el soporte, PM  de 50 días

iShares M SCI China ETF M CHI 63.77 62.48 61.18 65.31 66.84 -2.03 -4.06 2.41 4.81 53.04     A lza M Presiona máximos de febrero de 2020

iShares M SCI Pacific ex-Japan EPP 39.84 38.58 37.31 41.66 43.47 -3.17 -6.34 4.56 9.12 53.05     A lza M Pondrá a prueba el soporte, PM  100 días

iShares M SCI EM U Index EZU 36.10 34.69 33.27 38.15 40.19 -3.92 -7.83 5.67 11.34 53.35     A lza M Regresa a validar soporte, PM  100 días

Technology Select Sector SPDR XLK 99.41 96.72 94.02 103.50 107.58 -2.71 -5.42 4.11 8.22 53.44     A lza M Desacelera la apreciación en la cima

iShares Core M SCI Emerging M arkets ETF IEM G 47.68 46.40 45.11 49.18 50.67 -2.69 -5.38 3.14 6.28 53.73     A lza M En proceso de confirmar apoyo mayor

iShares US Technology ETF IYW 255.57 248.91 242.26 265.82 276.07 -2.60 -5.21 4.01 8.02 53.90     A lza M Desacelera la apreciación en la cima

SPDR S&P China ETF GXC 102.66 100.62 98.58 104.93 107.20 -1.99 -3.97 2.21 4.42 54.17      A lza M Pondrá a prueba máximos de febrero de 2020

SPDR Euro Stoxx 50 ETF FEZ 34.93 33.56 32.18 36.96 38.98 -3.93 -7.86 5.80 11.60 54.49     A lza M Regresa a valdiar el apoyo, PM  100 días

PowerShares QQQ Trust Series 1 QQQ 235.88 230.44 224.99 244.57 253.25 -2.31 -4.62 3.68 7.37 54.65     A lza M Desacelera la apreciación en la cima

iShares M SCI Germany Index EWG 26.82 25.83 24.83 28.33 29.83 -3.70 -7.41 5.62 11.24 55.19      A lza M Pondrá a prueba el soporte, PM  200 días

iShares M SCI All Peru Capped Index EPU 29.06 28.11 27.16 30.32 31.58 -3.27 -6.54 4.34 8.67 55.44     A lza M Pondrá a prueba el soporte, PM  100 días

iShares M SCI Taiwan ETF EWT 39.36 38.44 37.52 40.45 41.53 -2.33 -4.67 2.76 5.52 55.89     A lza M Busca la zona de máximos históricos

iShares M SCI South Korea Capped ETF EWY 57.48 55.99 54.51 59.64 61.81 -2.59 -5.17 3.76 7.53 56.45     A lza M En proceso de confirmar apoyo mayor

PowerShares DB Agriculture DBA 13.61 13.49 13.38 13.81 14.02 -0.86 -1.71 1.49 2.99 44.70     Lateral M Supera la resistencia, PM  de 50 días

iShares M SCI India ETF INDA 28.24 26.87 25.49 29.51 30.77 -4.86 -9.73 4.49 8.97 45.81      Lateral M Presiona la resistencia, PM  de 100 días

ProShares Ultra Financials UYG 30.30 26.83 23.37 35.45 40.60 -11.44 -22.89 16.99 33.98 46.22     Lateral M Regresa a validar el soporte, PM  50 días

Vanguard Utilities Index Fund;ETF VPU 128.47 124.73 120.98 135.35 142.22 -2.91 -5.83 5.35 10.71 48.77     Lateral M Regresa a validar el soporte, PM  50 días

Utilities Select Sector SPDR XLU 58.67 57.03 55.39 61.67 64.66 -2.79 -5.58 5.11 10.22 49.56     Lateral M Pondrá a prueba el soporte, PM  de 50 días

PowerShares DB Oil DBO 6.64 6.38 6.11 7.02 7.40 -3.97 -7.93 5.75 11.50 53.76     Lateral M Presiona la resistencia, PM  de 100 días

PowerShares DB Commodity Index Tracking DBC 12.01 11.80 11.59 12.33 12.65 -1.75 -3.50 2.66 5.33 55.81      Lateral M Presiona la resistencia, PM  de 100 días

United States Oil ETF USO 26.43 25.18 23.94 28.43 30.44 -4.72 -9.43 7.58 15.16 48.50     Baja M Desacelera la apreciación de corto  plazo

PowerShares DB US Dollar Index Bullish ETFUUP 26.26 26.00 25.74 26.40 26.54 -0.99 -1.98 0.53 1.07 36.16      Baja P Genera una corrección al alza

Direxion Daily Emrg M kts Bear 3X Shares EDZ 27.01 24.83 22.64 29.04 31.06 -8.08 -16.17 7.50 15.01 41.98      Baja P Desacelera la corrección

Direxion Daily Financial Bear 3X Shares FAZ 17.48 14.42 11.35 19.87 22.26 -17.53 -35.06 13.67 27.34 45.73     Baja P Genera una corrección al alza

ProShares UltraShort Dow30 DXD 19.25 17.38 15.51 20.59 21.94 -9.72 -19.45 6.98 13.96 47.26     Baja P Genera una corrección al alza

ProShares UltraShort Financials SKF 12.49 10.91 9.33 13.69 14.89 -12.65 -25.30 9.61 19.22 47.51      Baja P Genera una corrección al alza

ProShares UltraShort Russell2000 TWM 11.36 9.87 8.39 12.41 13.46 -13.09 -26.17 9.23 18.46 47.83     Baja P Genera una corrección al alza

ProShares Short Dow30 DOG 48.33 45.85 43.37 50.09 51.84 -5.13 -10.26 3.63 7.27 48.57     Baja P Genera una corrección al alza

Fuente: Thomson Reuters, Bloomberg, Banorte.

C laveEmiso ra

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

Variació n % SeñalSo po rte R esistencia Variació n % Señales técnicas relevantes

 
 

SPDR S&P 500 ETF Trust 

Desarrolla una tendencia primaria ascendente. Ubica su 

cotización sobre un soporte que identificamos en 

US$299.35, terreno donde coindice una línea de 

tendencia y el PM de 200 días. No descartamos un 

rebote técnico sobre este terreno. La zona objetivo la 

ubicamos en US$323.50. En este sentido, sugerimos la 

compra con un stop loss en US$290.00. La línea de 

precios desarrolla una tendencia principal de alza. 

SPY 
 

Fuente: Thomson Reuters, 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
12- jun S1 S2 R 1 R 2 S1 S2 R 1 R 2 >70=SC P lazo
$  usd <30=SV

Cisco Systems Inc CSCO 45.07       43.04       41.02        47.69        50.32       -4.50 -8.99 5.82 11.64 43.30      A lza M /C Señal positiva si respeta el PM  de 50 días

3M  Co. M M M 154.87     148.27     141.68      165.50      176.14       -4.26 -8.52 6.87 13.73 47.16       A lza M /C En proceso de confirmar soporte mayor

Best Buy Co Inc BBY 77.76       74.60       71.43        82.89        88.02       -4.07 -8.14 6.60 13.20 47.89      A lza M /C Consolida sobre apoyo, PM  de 200 días

M icron Technology Inc. M U 48.69       46.32       43.94       52.94        57.19        -4.87 -9.75 8.73 17.46 50.39      A lza M /C En proceso de confirmar soporte, PM  50 días

Southern Copper Corp. SCCO 37.02       35.23       33.43       39.51         41.99        -4.84 -9.69 6.72 13.43 50.47      A lza M /C Consolida sobre el PM  de 200 días

M organ Stanley M S 46.28       43.20       40.11         50.61         54.93       -6.66 -13.32 9.35 18.70 51.52       A lza M /C Rompe la resistencia, PM  200 días

Twitter Inc TWTR 33.40       31.77        30.13        35.99        38.57       -4.89 -9.78 7.74 15.49 52.96      A lza M /C Supera la resistencia, PM  de 200 días

QUALCOM M  Incorporated QCOM 85.24       82.06       78.87       90.28        95.31        -3.73 -7.47 5.91 11.82 52.97      A lza M /C En proceso de confirmar rompimiento de alza

Freeport-M cM oRan Copper & Gold Inc. FCX 10.49        9.69         8.88         11.40          12.30        -7.66 -15.32 8.64 17.29 53.08      A lza M /C Supera la resistencia, PM  de 200 días

Beyon M eat Inc BYND 144.74     130.60     116.46      161.05       177.36      -9.77 -19.54 11.27 22.54 56.96      A lza M /C Define al alza una consolidación

Corning Inc. GLW 26.93       25.01        23.09       28.48        30.03       -7.13 -14.26 5.76 11.51 63.45      A lza M /C Rompe la resistencia, PM  de 200 días

Gilead Sciences Inc GILD 73.20       70.86       68.53       77.42        81.65        -3.19 -6.38 5.77 11.54 42.31       Lateral M /C Respeta el soporte, PM  de 200 semanas

Chico 's FAS Inc CHS 1.49          1.04          0.59         2.21           2.93          -30.19 -60.38 48.30 96.61 44.71       Lateral M /C Señal positiva si respeta el PM  de 50 días

National Oilwell Varco, Inc. NOV 12.77        11.42         10.08        15.32         17.88        -10.55 -21.09 19.99 39.99 46.90      Lateral M /C Señal positiva si respeta el PM  de 50 días

Baidu Inc BIDU 116.27      110.32      104.37     120.42      124.58      -5.12 -10.24 3.57 7.14 55.83      Lateral M /C Rompe la resistencia, PM  de 200 días

Starbucks Corporation SBUX 76.38       71.15         65.93       82.61         88.85       -6.84 -13.69 8.16 16.32 39.48      A lza M Regresa a confirmar soporte ascendente

Uber Technologies Inc UBER 32.24       29.16        26.08       37.05        41.86        -9.56 -19.11 14.92 29.85 39.53      A lza M En proceso de validar soporte, PM  200 días

International Business M achines Corp.IBM 121.91       114.54      107.16      132.58      143.25      -6.05 -12.10 8.75 17.51 41.09       A lza M En proceso de confirmar soporte mayor

Abbott Laboratories ABT 89.02       86.37       83.71        92.25        95.47       -2.98 -5.96 3.62 7.25 44.20      A lza M Consolida sobre el soporte, PM  de 200 días

Walt Disney Co. DIS 115.49      109.22     102.95     124.79      134.09      -5.43 -10.86 8.05 16.11 45.18       A lza M Regresa a validar el apoyo, PM  de 50 días

Illumina Inc ILM N 341.61      330.51     319.41      358.05     374.49     -3.25 -6.50 4.81 9.63 45.62      A lza M Desacelera la apreciación en la cima

Bank of America Corporation BAC 24.78       22.64       20.49       27.97        31.15         -8.65 -17.30 12.86 25.72 46.61       A lza M Regresa a validar el apoyo, PM  de 50 días

Booking Holding BKNG 1,623.92  1,510.53   1,397.13   1,804.56   1,985.19   -6.98 -13.97 11.12 22.25 47.53      A lza M Regresa a validar el soporte, PM  de 100 días

M astercard Incorporated M A 297.79    287.21     276.64    312.21       326.64     -3.55 -7.10 4.84 9.69 48.04      A lza M Consolida sobre el PM  de 200 días

Nike, Inc. NKE 96.43       92.64       88.86       102.45      108.48      -3.93 -7.85 6.25 12.49 48.21       A lza M Regresa a confirmar zona de apoyo ascendente

The Goldman Sachs Group, Inc. GS 201.78     189.54     177.30     218.50      235.22     -6.07 -12.13 8.29 16.57 48.22      A lza M Regresa a confirmar soporte, PM  de 100 días

United States Steel Corp. X 9.23         8.04         6.86         10.69         12.14         -12.84 -25.68 15.77 31.53 48.33      A lza M En proceso de confirmar soporte mayor

Visa, Inc. V 192.26     186.61      180.97     200.04     207.83     -2.94 -5.87 4.05 8.10 48.58      A lza M Habilita la zona de máximos históricos

Home Depot Inc HD 242.45    234.36    226.28    254.91      267.37     -3.33 -6.67 5.14 10.28 48.61       A lza M Desacelera la apreciación en la cima

Comcast Corp CM CSA 39.46       38.04       36.63       42.02        44.59       -3.59 -7.18 6.50 12.99 48.80      A lza M Regresa a validar el apoyo, PM  de 50 días

FedEx Corp FDX 132.72     123.69     114.66      145.87      159.02      -6.80 -13.61 9.91 19.82 49.43      A lza M Presiona la resistencia, PM  de 200 días

M GM  Resorts International M GM 19.17         16.57        13.96        22.81         26.44       -13.58 -27.16 18.97 37.94 49.52      A lza M En proceso de confirmar soporte mayor

M cDonald's Corp. M CD 189.17      182.76     176.34     199.16       209.14      -3.39 -6.78 5.28 10.56 49.62      A lza M En proceso de confirmar soporte mayor

DowDuPont Inc DD 51.01         47.21        43.41        56.74        62.47       -7.45 -14.91 11.23 22.46 50.02      A lza M Presiona la resistencia, PM  200 días

Caterpillar Inc. CAT 123.15      116.47      109.78     134.89      146.62      -5.43 -10.85 9.53 19.06 50.13       A lza M Regresa a confirmar soporte, PM  de 50 días

General M otors Company GM 27.96       25.61        23.27       30.98        34.01        -8.39 -16.79 10.81 21.63 50.27      A lza M Regresa a confirmar soporte, PM  de 100 días

Target Corp TGT 116.90      115.54      114.18       120.50      124.10       -1.16 -2.33 3.08 6.16 50.27      A lza M Pondrá a prueba el apoyo, PM  de 200 días

Netflix Inc NFLX 418.07     399.69    381.31      441.01       463.95     -4.40 -8.79 5.49 10.97 50.42      A lza M Regresa a validar zona de apoyo mayor

Shopify Inc SHOP 742.58    703.99    665.41     779.19      815.81       -5.20 -10.39 4.93 9.86 50.69      A lza M Desacelera la apreciación en la cima

Alphabet Inc. GOOGL 1,412.92   1,383.31   1,353.69  1,457.64   1,502.35  -2.10 -4.19 3.16 6.33 50.94      A lza M Conserva la expectativa de buscar la cima

Ford M otor Co. F 6.46         5.75         5.05         7.45          8.45          -10.94 -21.88 15.38 30.75 51.97       A lza M Regresa a validar el apoyo, PM  de 100 días

Apple Inc. AAPL 338.80    321.48     304.17     355.44     372.09     -5.11 -10.22 4.91 9.82 52.38      A lza M Desacelera la apreciación en la cima

Petro leo Brasileiro PBR 8.48         7.77         7.05         9.46          10.43        -8.41 -16.82 11.52 23.03 52.80      A lza M Presiona la resistencia, PM  de 100 días

Facebook Inc FB 228.58    221.02     213.45     238.68     248.77     -3.31 -6.62 4.42 8.83 53.16       A lza M Consolida en máximos históricos

Chipotle M exican Grill Inc CM G 991.83     968.86    945.88    1,041.95    1,092.07  -2.32 -4.63 5.05 10.11 53.59      A lza M Desacelera la apreciación en la cima

Tencent Holdings LTD TCEHY 56.75       55.19        53.64       58.26        59.78       -2.74 -5.49 2.67 5.33 53.61       A lza M Reacciona sobre el soporte, PM  50 días

M icrosoft Corporation M SFT 187.74     180.34     172.94     196.83      205.92     -3.94 -7.88 4.84 9.68 53.65      A lza M Anota un nuevo record histórico

Spotify Technology SA SPOT 180.07     172.43     164.79     192.49      204.92     -4.24 -8.49 6.90 13.80 53.73      A lza M Genera una pausa al aproximarse a la cima

Alibaba Group Holding Ltd BABA 217.64     212.47     207.29    223.91      230.17      -2.38 -4.75 2.88 5.76 54.99      A lza M En proceso de confirmar apoyo mayor

Nvidia Corp NVDA 357.30    342.93    328.57    375.83     394.37     -4.02 -8.04 5.19 10.37 55.89      A lza M Consolida en máximos históricos

First Solar Inc FSLR 49.42       47.25       45.07       53.05        56.67       -4.40 -8.80 7.34 14.68 56.06      A lza M Presiona la resistencia, PM  de 200 días

Paypal Holdings Inc PYPL 155.26     149.88     144.49     160.77      166.27      -3.47 -6.93 3.55 7.09 59.14       A lza M Consolida en máximos históricos

JD.com Inc JD 57.99       55.57       53.15        60.69        63.38       -4.17 -8.34 4.65 9.30 60.91       A lza M Anota un nuevo record histórico

Amazon.com Inc AM ZN 2,545.02 2,431.23  2,317.45  2,664.89  2,784.77 -4.47 -8.94 4.71 9.42 61.55       A lza M Desacelera la apreciación en la cima

Tesla M otors Inc TSLA 935.28    853.32    771.36     1,022.36   1,109.44   -8.76 -17.53 9.31 18.62 66.40      A lza M Desacelera la apreciación en la cima

eBay Inc. EBAY 47.66       46.27       44.89       50.46        53.26       -2.91 -5.82 5.87 11.74 68.19       A lza M Desacelera la apreciación en la cima

M edtronic, Inc. M DT 93.21        88.26       83.30       100.70      108.18       -5.31 -10.63 8.03 16.06 38.41       Lateral M Regresa a validar la base del canal lateral

3D Systems Corp DDD 7.25         6.78         6.32         8.03          8.82          -6.44 -12.87 10.80 21.61 42.28      Lateral M Rompe el soporte intermedio

Costco Wholesale Corporation COST 298.70    294.47    290.23    309.12      319.53      -1.42 -2.83 3.49 6.97 43.17       Lateral M Respeta la base del canal lateral

The Coca-Cola Company KO 45.60       44.05       42.50       48.56        51.52        -3.40 -6.80 6.49 12.98 44.18       Lateral M Rompe el soporte, PM  de 50 días

M ondelez International, Inc. M DLZ 50.73       49.61        48.48       52.75        54.77       -2.22 -4.44 3.98 7.96 45.31       Lateral M Presiona la resistencia, PM  200 días

AT&T, Inc. T 30.50       29.33       28.16        32.46        34.41        -3.84 -7.67 6.41 12.82 45.57      Lateral M Regresa a confirmar soporte, PM  de 50 días

Wells Fargo & Company WFC 27.97       25.15        22.33       32.34        36.71        -10.08 -20.16 15.62 31.25 46.31       Lateral M Regresa a validar el soporte, PM  de 50 días

International Paper Co IP 34.92       32.28       29.63       38.90        42.88       -7.57 -15.14 11.40 22.80 46.51       Lateral M Regresa a validar el soporte, PM  de 50 días

Exxon M obil Corporation XOM 47.17        43.73       40.28       52.99        58.80       -7.30 -14.60 12.33 24.66 47.73      Lateral M Regresa a confirmar soporte, PM  de 50 días

JPM organ Chase & Co. JPM 99.87       92.35       84.83       111.58        123.29      -7.53 -15.06 11.73 23.45 47.93      Lateral M Regresa a validar el soporte, PM  de 50 días

Schlumberger NV SLB 19.00        17.05        15.11          22.34        25.69       -10.25 -20.49 17.60 35.19 48.26      Lateral M Presiona la resistencia, PM  de 100 días

General Electric Company GE 7.25         6.54         5.82         8.27          9.28          -9.84 -19.68 14.02 28.05 48.95      Lateral M Regresa a validar el apoyo, PM  de 50 días

Las Vegas Sands Corp. LVS 49.87       46.69       43.50       54.54        59.20       -6.38 -12.77 9.36 18.72 49.01       Lateral M Regresa a validar el apoyo, PM  de 50 días

Altria Group Inc. M O 39.13        37.89       36.64       41.76         44.39       -3.18 -6.36 6.72 13.44 49.26      Lateral M Regresa a confirmar soporte mayor

Delta Air Lines Inc DAL 30.43       25.61        20.78       36.25        42.06       -15.85 -31.70 19.11 38.23 49.68      Lateral M En proceso de confirmar soporte mayor

Procter & Gamble Co. PG 115.62      114.16       112.71       118.48       121.35       -1.26 -2.52 2.48 4.95 49.83      Lateral M Presiona la resistencia, PM  de 200 días

Verizon Communications Inc. VZ 56.53       55.88       55.23       57.70        58.88       -1.15 -2.31 2.08 4.15 50.14       Lateral M Rompe el soporte, PM  de 50 días

American Airlines Group Inc AAL 16.74        16.00        13.50        22.15         27.56       -4.42 -19.35 32.32 64.64 50.50      Lateral M En proceso de confirmar apoyo en PM  100 días

M arathon Oil Corp M RO 6.58         5.44         4.30         8.10           9.62          -17.33 -34.65 23.10 46.20 50.84      Lateral M Presiona la resistencia, PM  de 100 días

Wynn Resorts Ltd. WYNN 92.31        84.56       76.82       104.49      116.68       -8.39 -16.78 13.20 26.40 51.26       Lateral M Presiona la resistencia, PM  de 200 días

The Boeing Company BA 189.51      158.95     128.38     227.14      264.76     -16.13 -32.26 19.85 39.71 52.10       Lateral M Supera la resistencia, PM  de 100 días

Pfizer Inc. PFE 33.75       32.47       31.18         35.85        37.94       -3.80 -7.60 6.21 12.42 30.86      Baja M Regresa a confirmar soporte crítico

Bristo l-M yers Squibb Company BM Y 56.17        54.32       52.48       60.09        64.02       -3.29 -6.58 6.98 13.97 29.98      Lateral P Romper importante soporte, PM  de 200 días

Wal-M art Stores Inc. WM T 117.74      116.84      115.94      121.26       124.79      -0.77 -1.53 2.99 5.99 37.41       Lateral P Rompe el soporte, PM  de 200 días

Biogen Inc BIIB 279.27    270.89    262.51     297.96     316.65      -3.00 -6.00 6.69 13.38 35.47      Baja P Rompe importante apoyo, PM  de 20 días

Fuente: Thomson Reuters, Bloomberg, Banorte. C: Compra /  CE: Compra Especulat iva /  VCP: Venta Corto Plazo /  M : M antener /  P: Precaución /  SC: Sobre compra /  SV: Sobre venta

Señales t écnicas relevant esSeñalSo po rte R esisteB ajaciaEmiso ra Variació B aja %C lave Variació B aja %

 
 

QUALCOMM Incorporated 

Desacelera la apreciación al superar el PM de 200 días. 

En nuestra opinión cotizaciones sobre los US$81.00 

tiene la posibilidad de generar un rebote técnico. La 

resistencia que deberá vencer para acelerar la 

apreciación son los US$92.15. Ubicamos una zona 

objetivo en US$96.00. Recomendamos la compra en 

US$84.00 para buscar el rompimiento ascendente. 

Sugerimos un stop loss en US$80.50. Cabe mencionar 

que está generando un cambio de tendencia al alza. 

QCOM 
 

Fuente: Thomson Reuters, Banorte 
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Calendario de Asambleas y Dividendos 
 

México – Derechos vigentes 

 
Precio

12-jun-20 Ex cupón Pago

WALMEX * Div idendo en efectiv o de $0.27 54.39        0.50% 22/06/2020 24/06/2020

*NEMAK A Div idendo en efectiv o de $0.09 5.18          1.77% 29/06/2020 01/07/2020

KIMBER A Div idendo en efectiv o de $0.40 33.68        1.19% 30/06/2020 02/07/2020

BACHOCO B Div idendo en efectiv o de $0.66 66.32        1.00% 03/07/2020 07/07/2020

GRUMA B Div idendo en efectiv o de $1.41 226.50       0.62% 08/07/2020 10/07/2020

AMX L Div idendo en efectiv o de $0.19 15.38        1.24% 16/07/2020 20/07/2020

LALA B Div idendo en efectiv o de $0.15 12.49        1.23% 17/08/2020 19/08/2020

VASCONI * Div idendo en efectiv o de $0.04 25.01        0.16% 28/08/2020 01/09/2020

*ALFA A Div idendo en efectiv o de $0.45 13.27        3.37% Septiembre

KIMBER A Div idendo en efectiv o de $0.40 33.68        1.19% 29/09/2020 01/10/2020

*NEMAK A Div idendo en efectiv o de $0.09 5.18          1.77% 29/09/2020 01/10/2020

GRUMA B Div idendo en efectiv o de $1.41 226.50       0.62% 07/10/2020 09/10/2020

HERDEZ Div idendo en efectiv o de $0.55 34.70        1.59% 12/10/2020 14/10/2020

LIVEPOL C1 Div idendo en efectiv o de $0.60 57.20        1.05% 14/10/2020 16/10/2020

KOF UBL Div idendo en efectiv o de $0.30 98.72        0.31% 30/10/2020 03/11/2020

FEMSA UBD Div idendo en efectiv o de $3.10 147.11       2.11% 03/11/2020 05/11/2020

AMX L Div idendo en efectiv o de $0.19 15.38        1.24% 05/11/2020 09/11/2020

LALA B Div idendo en efectiv o de $0.15 12.49        1.23% 17/11/2020 19/11/2020

WALMEX * Div idendo en efectiv o de $0.75 54.39        1.38% 23/11/2020 25/11/2020

KIMBER A Div idendo en efectiv o de $0.40 33.68        1.19% 01/12/2020 03/12/2020

WALMEX * Div idendo en efectiv o de $0.77 54.39        1.42% 14/12/2020 16/12/2020

*NEMAK A Div idendo en efectiv o de $0.09 5.18          1.77% 16/12/2020 18/12/2020

GRUMA B Div idendo en efectiv o de $1.41 226.50       0.62% 06/01/2021 08/01/2021

LALA B Div idendo en efectiv o de $0.15 12.49        1.23% 22/02/2021 24/02/2021

GRUMA B Div idendo en efectiv o de $1.41 226.50       0.62% 07/04/2021 09/04/2021

Emisora Derecho Rendimiento
Fecha

Fuente: BM V  NOTA: *Dividendo se calcula con el TC FIX del 12 de junio de 2020.                                                                                                                                                                                                    

**Dividendo Ordinario y Extraordinario  
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    Análisis Bursátil (55) 1670 2251 
    analisisbursatil@banorte.com 

  
  

SORIANA 17/06/2020

R 19/06/2020

NEMAK 19/06/2020

OMA 19/06/2020

CUERVO 22/06/2020

WALMEX 22/06/2020

FINN 30/06/2020

GAP 01/07/2020

Fuente: BM V

Clave Descripción
Fecha de 

Asamblea

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: A. Informe del Director General de la Sociedad por el ejercicio social terminado al 31 de diciembre

del 2019 conforme a lo señalado en el Artículo 44 fracción XI de la Ley del Mercado de Valores y al 172 de la Ley General de

Sociedades Mercantiles, acompañado del dictamen del Auditor Ex terno, respecto de la Sociedad, en forma indiv idual, bajo Normas

de Información Financiera, y de la Sociedad y sus subsidiarias, en forma consolidada, bajo Normas Internacionales de Información

Financiera, según los últimos estados de posición financiera bajo ambas Normas, así como el Informe de Sustentabilidad por el

ejercicio 2019.

Asamblea Ordinaria Anual y Ex traordinaria. I. Presentación de los Informes del Consejo de Administración en los términos del artículo

28 fracción IV incisos (d) y (e) de la Ley del Mercado de Valores, respecto del ejercicio social concluido el 31 de diciembre de 2019

y adopción de resoluciones al respecto. II. Presentación del Informe del Director General y el Dictamen del Auditor Ex terno a que se

refiere el artículo 28 fracción IV inciso (b) de la Ley del Mercado de Valores, respecto del ejercicio social concluido el 31 de diciembre

de 2019 y adopción de resoluciones al respecto. III. Presentación de los Informes y opinión a que se refiere el artículo 28 fracción IV

incisos (a) y (c) de la Ley del Mercado de Valores, con la inclusión del Informe Fiscal a que se refiere el artículo 76 fracción XIX de la

Ley  del Impuesto sobre la Renta y  adopción de resoluciones al respecto.

Asamblea Ordinaria Anual. I. Presentación, discusión y , en su caso, aprobación del Informe Anual sobre las activ idades efectuadas

por el Fideicomiso en el ejercicio 2019. II. Presentación, discusión y , en su caso, aprobación del Informe Anual sobre las activ idades

llev adas a cabo por el Comité Técnico, Comité de Auditoría, Comité de Prácticas, Comité de Nominaciones y Compensaciones,

Comité Financiero y Comité de Inv ersiones del Fideicomiso, respectiv amente, en el ejercicio 2019. III. Presentación, discusión y , en

su caso, aprobación del Informe Anual en relación con los informes del Auditor Ex terno del Fideicomiso respecto del ejercicio 2019,

así como la opinión del Comité Técnico sobre el contenido de dicho Informe.

Asamblea Ordinaria Anual. I. Presentación y , en su caso, aprobación de los informes a que se refiere el artículo 28, fracción IV de la

Ley del Mercado de Valores, incluy endo la presentación de los estados financieros de la Sociedad correspondientes al ejercicio

social que concluy ó el 31 de diciembre de 2019, y resoluciones sobre la gestión del Consejo de Administración, Comités y Director

General de la Sociedad. II. Presentación del informe sobre el cumplimiento de las obligaciones fiscales de la Sociedad, en

cumplimiento de las disposiciones legales aplicables. III. Resoluciones sobre la aplicación de resultados del ejercicio terminado el 31

de diciembre de 2019, incluy endo el decreto y  pago de div idendos.

Asamblea Ordinaria Anual. I. Presentación y aprobación en su caso, de los informes relativ os al ejercicio social 2019: a) Informe

anual del Director General de la Sociedad, incluy endo los Estados Financieros de la Sociedad, acompañado del Dictamen del Auditor

Ex terno. b) Informe anual del Consejo de Administración. c) Informe del Comité de Auditoría, incluy endo la Opinión del Consejo de

Administración sobre el Informe del Director General. d) Informe del Comité de Prácticas Societarias

Asamblea Ex traordinaria. I.- Presentación, discusión y , en su caso, aprobación de la rev ocación y nombramiento de miembros

div ersos del Consejo de Administración de la Sociedad. II.- Designación de delegados especiales.

Asamblea Ordinaria Anual. I. Presentación de una propuesta del Consejo de Administración, para modificar o en su caso, rev ocar las

resoluciones adoptadas en el Asamblea General Ordinaria anual de accionistas de fecha 25 de febrero de 2020, en relación pago de

div idendos. Resoluciones al respecto. II. Designación de delegados. III. Lectura y , en su caso, aprobación del Acta de la Asamblea.

Asamblea Ex traordinaria. I. Informe del Consejo de Administración sobre la propuesta de fusionar a WAL-MART DE MÉXICO, S.A.B.

de C.V., por absorción de dos de sus subsidiarias, pertenecientes al mismo grupo de interés económico, como resultado de una

reestructuración corporativ a, en las cuales no participan terceros. II. Discusión y , en su caso, aprobación del balance general al 31 de 

may o de 2020 que será la base para las fusiones.
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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'35 G 22-may.-20 12-jun.-20 Invertir Udibono Dic'20 3.05% 2.90% 3.15% 3.15% P 9-ago.-17 6-oct.-17

Invertir en Bono M May'29 G 5-may.-20 22-may.-20 Steepener  5-10 años en TIIE-IRS 28pb 43pb 18pb 31pb G
2

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

Largos tácticos en IRS de 1 y 2 años G 20-mar.-20 24-abr.-20 Steepener  5-10 años en TIIE-IRS 35pb 50pb 25pb 47pb G 5-oct.-16 19-oct.-16

Invertir en Udibono Nov'28 G 31-ene.-20 12-feb.-20 Invertir Mbono Jun'21 5.60% 5.35% 5.80% 5.43% G 13-jul.-16 16-ago.-16

Invertir en Udibono Jun'22 G 9-ene.-20 22-ene.-20 Invertir Udibono Jun'19 1.95% 1.65% 2.10% 2.10% P 13-jul.-16 16-ago.-16

Invertir en Bono M Nov'47 P 25-oct.-19 20-nov.-19 Recibir TIIE-IRS 1 año (13x1) 3.92% 3.67% 4.10% 3.87%
1

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

Invertir en Bonos M Nov'38 y Nov'42 G 16-ago.-19 24-sep.-19 Largo dif TIIE-28 vs US Libor de 10 años 436pb 410pb 456pb 410pb G 30-sep.-15 23-oct.-15

Invertir en Bonos M de corto plazo G 19-jul.-19 2-ago.-19 Recibir TIIE-IRS 9 meses (9x1) 3.85% 3.65% 4.00% 3.65% G 3-sep.-15 18-sep.-15

Invertir en Bono M Nov'42 P 5-jul.-19 12-jul.-19 Dif.TIIE-28 2/ 10 años (aplanamiento) 230pb 200pb 250pb 200pb G 25-jun.-15 29-jul.-15

Invertir en Bonos M Nov'36 y Nov'38 G 10-jun.-19 14-jun.-19 Invertir Mbono Dic'24 6.12% 5.89% 6.27% 5.83% G 13-mar.-15 19-mar.-15

Invertir en Bonos M Jun'22 y Dic'23 G 9-ene.-19 12-feb.-19 Recomendación de valor relativo - Bonos M 10 años (Dic'24) / aplanamiento curva G 22-dic.-14 6-feb.-15

Invertir en Bondes D G 31-oct.-18 3-ene.-19 Pagar TIIE-IRS 3 meses (3x1) 3.24% 3.32% 3.20% 3.30% G 29-ene.-15 29-ene.-15

Invertir en Udibono Jun'22 P 7-ago.-18 31-oct.-18 Pagar TIIE-IRS 9 meses (9x1) 3.28% 3.38% 3.20% 3.38% G 29-ene.-15 29-ene.-15

Invertir en Bondes D G 30-abr.-18 3-ago.-18 Pagar TIIE-IRS 5 años (65x1) 5.25% 5.39% 5.14% 5.14% P 4-nov.-14 14-nov.-14

Invertir en Bonos M de 20 a 30 años G 25-jun.-18 9-jul.-18 Invertir Udibono Dic'17 0.66% 0.45% 0.82% 0.82% P 4-jul.-14 26-sep.-14

Cortos en Bonos M G 11-jun.-18 25-jun.-18 Recomendación de valor relativo - Bonos M de 5 a 10 años G 5-may.-14 26-sep.-14

Invertir en Udibono Jun'19 G 7-may.-18 14-may.-18 Recibir TIIE-IRS 2 años (26x1) 3.75% 3.55% 3.90% 3.90% P 11-jul.-14 10-sep.-14

Invertir en Bonos M de 7 a 10 años P 26-mar.-18 23-abr.-18 Recibir TIIE-IRS 1 año (13x1) 4.04% 3.85% 4.20% 3.85% G 6-feb.-14 10-abr.-14

Invertir en Udibono Jun'19 G 20-mar.-18 26-mar.-18 Invertir Udibono Jun'16 0.70% 0.45% 0.90% 0.90% P 6-ene.-14 4-feb.-14

Invertir en Bonos M de 5 a 10 años G 5-mar.-18 20-mar.-18 Invertir Mbono Jun'16 4.47% 3.90% 4.67% 4.06% G 7-jun.-13 21-nov.-13

Invertir en Bondes D G 15-ene.-18 12-mar.-18 Recibir TIIE-IRS 6 meses (6x1) 3.83% 3.65% 4.00% 3.81% G 10-oct.-13 25-oct.-13

Invertir en UMS (USD) de 10 años Nov'28 P 15-ene.-18 2-feb.-18 Recibir TIIE-IRS 1 año (13x1) 3.85% 3.55% 4.00% 3.85% S/C 10-oct.-13 25-oct.-13

G = Ganancia, P = Pérdida Invertir Udibono Dic'17 1.13% 0.95% 1.28% 1.35% P 9-ago.-13 10-sep.-13

Recibir TIIE-IRS 9 meses (9x1) 4.50% 4.32% 4.65% 4.31% G 21-jun.-13 12-jul.-13

Diferencial TIIE-Libor 10 años 390pb 365pb 410pb 412pb P 7-jun.-13 11-jun.-13

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

Invertir Udibono Jun'22 1.40% 1.20% 1.55% 0.97% G 15-mar.-13 3-may.-13

Recibir TIIE-IRS 1 año (13x1) 4.60% 4.45% 4.70% 4.45% G 1-feb.-13 7-mar.-13

Invertir Mbono Nov'42 6.22% 5.97% 6.40% 5.89% G 1-feb.-13 7-mar.-13

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

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

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

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

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

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

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

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

 a nuestra perspectiva. G = Ganancia, P = Pérdida  
 

 

 

Últimas recomendaciones en el mercado cambiario  
 

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Fuente: Banorte  
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Últimas notas relevantes 
Economía de México 

▪ Minutas de Banxico – La prudencia se justifica para proteger la estabilidad financiera, 28 de mayo de 
2020, <pdf> 

▪ PIB 1T20 – Ligera revisión al alza en la industria y servicios, 26 de mayo de 2020,<pdf>  

▪ Plan oficial para la reapertura de la economía, 13 de mayo de 2020, <pdf>  

▪ Se perdieron 555 mil empleos formales en abril en medio de la pandemia de COVID-19, 12 de mayo de 
2020, <pdf> 

▪ Medición dinámica de la pérdida de PIB por cuarentena de COVID-19, 21 de abril de 2020, <pdf>  

▪ Moody’s degrada deuda soberana y de Pemex, pero mantiene ‘grado de inversión’, 17 de abril, 
<pdf> 

Economía de Estados Unidos 

▪ Lo que hay que saber del COVID-19, crecimiento, Fed y elecciones presidenciales, 4 de junio de 2020, 
<pdf> 

▪ Powell: Las tasas no irán a terreno negativo, pero permanecerían bajas por más tiempo, 13 de mayo de 
2020, <pdf> 

▪ PIB en 1T20 – Fuerte caída del consumo lleva al PIB a terreno de contracción, 29 de abril de 2020, <pdf> 

▪ Mayor estímulo positivo para el crecimiento, a pesar del aumento en costos fiscales, 24 de abril de 2020, 
<pdf> 

▪ Esperamos una contracción de 6.1% en el PIB de EE.UU. en el 2020, 20 de abril de 2020, <pdf> 

▪ Avanza en el Senado el mayor paquete de estímulo fiscal en la historia, 25 de marzo de 2020, <pdf> 

Economía Global 

▪ Decisión del ECB: Ampliación del programa de compra de activos de emergencia, 4 de junio de 2020,<pdf>  

▪ La Comisión Europea propuso un paquete de estímulo fiscal equivalente a 6.5% del PIB, 27 de mayo de 
2020, <pdf> 

▪ Estudios Económicos: Los 50 avances tecnológicos para los próximos 20 años, 22 de mayo de 2020, <pdf> 

▪ BoE sin cambios, aunque dejando la puerta abierta para una ampliación del QE en junio, 7 de mayo de 
2020,  <pdf>    

▪ El PIB de China se contrajo en 1T20 por primera vez desde que hay historia de las cifras, 17 de abril de 
2020, <pdf> 

▪ Perspectivas de la Economía Mundial del FMI – Recesión e incertidumbre ante una crisis sin 
precedentes, 14 de abril de 2020, <pdf> 

▪ El impacto del nuevo coronavirus sobre la economía global, 28 de febrero de 2020, <pdf> 
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https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20200528_Minutas_Banxico_Mayo.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20200526_PIB_1T20.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20200513_PlanReapertura.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20200512_Empleo_Formal_Abr_20.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20200421_PIB2020_Actualizacion_Final.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20200417_Moodys_Baja_Calificacion.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20200604_COVID_FED_PIB.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20200513_Powell.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20200429_PIB1T20.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20200424_Paquete%20fiscal2.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20200420_PIB2020.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20203225_Paquete%20fiscal.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/europa/20200604_DecisionECB.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/europa/20200527_Planfiscal.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20200522_Diamandis.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/europa/20200507_BoEreunion.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/otros/20200417_China1T20.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/otros/20200414_IMFWEO.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/otros/20200228_Coronavirus.pdf


 
 
 

 

 

Economía Regional 

▪ Estudios Económicos: Reporte de estabilidad financiera, 12 de junio de 2020, <pdf> 

▪ Monitor semanal del COVID-19 (3 -  10 jun), 11 de junio de 2020, <pdf> 

▪ Fuerte desaceleración de la actividad industrial en el segundo mes del año, 10 de junio de 2020, <pdf> 

▪ Los efectos del coronavirus ponen en crisis al sector turístico regional en abril, 10 de junio de 2020,<pdf>  

▪ Monitor semanal del COVID-19 Parte 3, 4 de junio de 2020, <pdf> 

▪ Monitor semanal del COVID-19 Parte 2, 28 de mayo de 2020, <pdf> 

▪ Monitor semanal del COVID-19, 22 de mayo de 2020,<pdf>  

▪ Estudios Económicos: Evolución del financiamiento de las empresas en 1T20, 22 de mayo de 2020,<pdf>  

▪ Economía Regional 2019, 18 de mayo de 2020, <pdf> 

Renta fija, tipo de cambio y commodities 

▪ Toma de utilidades en posiciones largas en el Udibono Nov’35, 12 de junio de 2020, <pdf> 

▪ OPEP+: Extensión a recorte de producción ante dinámica del mercado de corto plazo, 8 de junio de 2020, 
<pdf> 

▪ Calendario de emisiones 2T20: reducción en montos de Bonos M y Udibonos, 23 de marzo 2020, <pdf> 

Mercado accionario 

▪ ALSEA: El regreso paulatino hacia una ‘nueva normalidad’, 29 de mayo de 2020, <pdf> 

▪ FIBRA E CFE (FCFE), Inicio de Cobertura: Resiliente y con la distribución más atractiva, 21 de mayo de 
2020, <pdf> 

▪ AEROPUERTOS (Abril): Primer mes completo con impacto del COVID-19, 8 de mayo de 2020,<pdf> 

▪ RESULTADOS 1T20: Pocos efectos por la pandemia, pero preparándose para un 2T20 muy complicado, 6 
de mayo de 2020, <pdf>  

▪ ENTORNO BURSÁTIL: S&P500 menor espacio de apreciación con la valuación actual, 13 de abril de 
2020, <pdf> 

Deuda Corporativa 

▪ Evolución de Spreads: Mayo 2020, 4 de junio de 2020, <pdf> 

▪ Lo Último en Deuda Corporativa: Mayo 2020, 4 de junio de2020, <pdf> 

▪ Evolución CEDEVIS 1T20, 12 de mayo de 2020, <pdf> 

▪ Evolución de Spreads, 12 de mayo de 2020, <pdf> 

▪ Evolución TFOVIS / FOVISCB: 1T20, 7 de mayo  de 2020, <pdf> 

▪ PEMEX – Resultados al 1T20, 30 de abril de 2020, <pdf> 
 
Nota: Todas nuestras publicaciones pueden encontrarse en esta liga 
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https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20200612_ReporteEstabilidadFinanciera.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20200611_COVID_19_Regional_F.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20200610_Actividad_Industrial_feb.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20200610_Turismo_abr20.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20200604_COVID_19_Regional_F.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20200528_COVID_19_Regional.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20200522_COVID_19_Regional_F.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20200522_EvolucionFinanciamiento.pdf
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Certificación de los Analistas. 
Nosotros, Gabriel Casillas Olvera, Alejandro Padilla Santana, Delia María Paredes Mier, Juan Carlos Alderete Macal, Manuel Jiménez Zaldívar, Marissa 
Garza Ostos, 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, Eridani Ruibal Ortega y Juan Barbier Arizmendi, certificamos que los puntos de 
vista que se expresan en este documento son reflejo fiel de nuestra opinión personal sobre la(s) compañía(s) o empresa(s) objeto de este reporte, de 
sus afiliadas y/o de los valores que ha emitido. Asimismo, declaramos que no hemos recibido, no recibimos, ni recibiremos compensación distinta a la 
de Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. por la prestación de nuestros servicios. 

 

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

Remuneración de los Analistas. 

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

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

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

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

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

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

Tenencia de valores y otras revelaciones. 

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

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

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

Guía para las recomendaciones de inversión. 

 
 

Referencia 

  

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

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

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

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

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

financiera. 
 

Determinación de precios objetivo 

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

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