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En México, esperamos que Banxico mantenga la tasa de referencia sin cambios en 
4.25% en su novena y última decisión del año. Esperamos un voto por mayoría, aunque 
no descartamos que sea unánime. En este contexto, seguimos esperando que el ciclo 
de bajas se reanude en 2021. Por otra parte, anticipamos una contracción de 10.5% a/a 
en la oferta y demanda agregada del 3T20 con debilidad en la demanda interna. En el 
entorno internacional destacamos la decisión de política monetaria del FOMC, en la 
que esperamos cambios en el programa de compra de activos y el forward guidance. 
Otros datos relevantes en EE.UU. incluyen las ventas al menudeo y producción 
industrial de noviembre. También habrá decisión del BoE, no anticipando cambios en 
la tasa de referencia. 

Estrategia de Renta Fija y Tipo de Cambio 

El mercado de renta fija local terminó la semana con un desempeño mixto en Bonos 
M, donde los extremos de la curva se apreciaron alrededor de 4pb mientras que la parte 
media finalizó entre pocos cambios y presiones moderadas. En este contexto, la 
referencia de 10 años, el Bono M May’31 finalizó en 5.72% (+2pb). En términos de 
estrategia, mantenemos una visión positiva para Bonos M de largo plazo y 
consideramos apropiado continuar recibiendo tasas a partir de 6 meses. En el 
cambiario, el peso mexicano se depreció 1.8% s/s a 20.13 por dólar, alcanzando niveles 
de hasta 20.19 en el intradía y con un fuerte piso en 19.70, nuevo mínimo desde marzo. 
Estimamos un rango de operación la siguiente semana entre USD/MXN 19.70 y 20.35. 

En el Mercado Accionario 

Tomas de utilidades en los principales índices accionarios, ante niveles récord de 
contagios por COVID-19, y con pocas probabilidades de que logre aprobarse un nuevo 
paquete de estímulo en EE.UU. antes de que concluya el año. Los inversionistas se 
mantienen cautelosos ante el posible despliegue de vacunas, con noticias mixtas en 
este frente. Mientras tanto, el próximo viernes será el último Quadruple Witching Day 
del año, lo que conllevará elevada volatilidad previo al cierre de la sesión. De igual 
manera, se realizará el último rebalanceo del S&P500, donde Tesla será añadida, 
siendo la empresa con mayor nivel de capitalización en integrarse a dicho índice en la 
historia. En temas corporativos, iniciamos cobertura sobre las FIBRAS puramente 
industriales FIBRAPL y TERRA. 

En los Mercados de Deuda Corporativa 

En la semana se subastaron tres emisiones en el mercado de deuda de largo plazo por 
$10,994 millones. Destaca que las tres fueron estructuradas y dos de ellas respaldadas 
por créditos hipotecarios residenciales. En cuanto a sobretasas de salida, los bonos del 
Fovissste y Fhipo se ubicaron en niveles cercanos a lo estimado; sin embargo, la 
emisión de Exitus Capital se colocó por arriba de lo esperado(+295pb). Esto lo 
atribuimos al sector en el que opera, que se mantiene poco atractivo para los 
inversionistas ante la coyuntura actual. La siguiente semana se espera dinamismo con 
la subasta de los últimos bonos del año, con la segunda quincena de diciembre 
típicamente con poca actividad de colocaciones. 
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Calendario Información Económica Global 
Semana del 12 al 18 de diciembre de 2020 

 

 Hora  Evento Periodo Unidad Banorte Consenso Previo 

S
áb

 1
2 

12:00 MEX Creación de empleos asociados al IMSS nov miles -- -- 200.6 

Lu
n 

14
 

04:00 EUR Producción industrial* oct % m/m -- 1.9 -0.4 

06:00 BRA Actividad económica oct % a/a -- -2.1 -0.8 

06:00 BRA Actividad económica* oct % m/m -- 0.8 1.3 

20:00 CHI Producción industrial nov % a/a -- 7.0 6.9 

20:00 CHI Ventas al menudeo nov % a/a -- 5.0 4.3 

20:00 CHI Inversión fija (acumulado del año) nov % a/a -- 2.6 1.8 

M
ar

 1
5 

01:00 GRB Tasa de desempleo* oct % -- 5.1 4.8 

05:00 BRA Minutas de la reunión del COPOM      

07:30 EUA Empire manufacturing* dic índice 6.3 7.0 6.3 

08:15 EUA Producción industrial* nov % m/m 0.4 0.3 1.1 

08:15 EUA Producción manufacturera* nov % m/m 0.3 0.3 1.0 

09:00 MEX Reservas internacionales 11 dic mmd -- -- 194.4 

11:30 MEX Subasta de Valores Gubernamentales: Cetes de 1, 3, 6 y 12 meses, Bono M de 10 años (May'31) y Bondes D de 1, 3 y 5 años 

M
ié

 1
6 

01:00 GRB Precios al consumidor nov % a/a -- 0.9 0.9 

01:00 GRB    Subyacente nov % a/a -- 1.4 1.5 

02:30 ALE PMI manufacturero (Markit)* dic (P) índice -- 56.5 57.8 

02:30 ALE PMI servicios (Markit)* dic (P) índice -- 44.0 46.0 

02:30 ALE PMI compuesto (Markit)* dic (P) índice -- 50.6 51.7 

03:00 EUR PMI manufacturero (Markit)* dic (P) índice -- 53.0 53.8 

03:00 EUR PMI servicios (Markit)* dic (P) índice -- 41.8 41.7 

03:00 EUR PMI compuesto (Markit)* dic (P) índice -- 45.5 45.3 

03:30 GRB PMI manufacturero* dic (P) índice -- 55.7 55.6 

03:30 GRB PMI servicios* dic (P) índice -- 50.5 47.6 

04:00 EUR Balanza comercial* oct mme -- -- 24.0 

07:30 EUA Ventas al menudeo* nov % m/m -0.2 -0.3 0.3 

07:30 EUA    Ex autos y gasolinas* nov % m/m -- 0.2 0.2 

07:30 EUA    Grupo de control* nov % m/m 0.1 0.2 0.1 

08:45 EUA PMI manufacturero (Markit)* dic (P) índice -- 55.9 56.7 

08:45 EUA PMI servicios (Markit)* dic (P) índice -- 56.0 58.4 

08:45 EUA PMI compuesto (Markit)* dic (P) índice -- -- 58.6 

10:30 MEX Subasta extraordinaria de Cetes de 91, 182, 238, 364 y 658 días 

13:00 EUA Decisión de política monetaria (FOMC) -rango superior 16 dic % 0.25 0.25 0.25 

13:00 EUA Decisión de política monetaria (FOMC) -rango inferior 16 dic % 0.00 0.00 0.00 

13:00 EUA Tasa de interés sobre excedente de reservas (IOER) 16 dic % 0.10 0.10 0.10 

13:00 EUA Conferencia del Presidente del Fed, Jerome Powell, tras la decisión de política monetaria 

Ju
e 

17
 

04:00 EUR Precios al consumidor nov (F) % a/a -- -0.3 -0.3 

04:00 EUR    Subyacente  nov (F) % a/a -- 0.2 0.2 

05:00 BRA Informe trimestral de inflación del Banco Central de Brasil      

06:00 GRB Decisión de política monetaria (BoE) 17 dic % 0.10 0.10 0.10 

07:30 EUA Inicio de construcción de viviendas** nov miles -- 1,530 1,530 

07:30 EUA Permisos de construcción** nov miles -- 1,550 1,544 

07:30 EUA Fed de Filadelfia* dic índice 22.0 18.3 26.3 

07:30 EUA Solicitudes de seguro por desempleo* 12 dic miles -- 823 853 

09:00 MEX Encuesta de expectativas (Banxico)      

13:00 MEX Decisión de política monetaria (Banxico) 17 dic % 4.25 4.25 4.25 

 JAP Decisión de política monetaria del Banco de Japón (BoJ) 17 dic % -- -- -0.10 

V
ie

 1
8 

03:00 ALE Encuesta IFO (clima de negocios)* dic índice -- 90.0 90.7 

03:00 EUR Cuenta corriente* oct mme -- -- 25.2 

06:00 MEX Oferta y demanda agregada 3T20 % a/a -10.5  -21.6 

 COL Decisión de política monetaria (BanRep) 18 dic % -- 1.75 1.75 

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, 

Los mercados han moderado el optimismo con esta semana presentando un 
contexto que combinó restricciones sociales elevándose ante el alza de contagios, 
escaso progreso en la posibilidad de mayor estímulo fiscal en EE.UU. y retroceso 
en las negociaciones sobre el Brexit. Asimismo, los datos económicos guardaron 
un balance mixto, incluyendo un repunte en las solicitudes por seguro de 
desempleo en EE.UU. Como era esperado, el ECB amplió su programa de compra 
de activos en medio de múltiples medidas de estímulo adicional. A nivel local, 
Galia Borja fue nominada y ratificada como la siguiente Subgobernadora de 
Banxico, mientras el foco de atención se mantuvo en la iniciativa de reforma a la 
Ley de Banxico, aprobada por el Senado. 

La próxima semana traerá consigo importantes decisiones de política monetaria, 
tanto del Fed como de Banxico. En el primero podríamos ver una ampliación en 
el programa de compra de activos y cambios en su forward guidance, mientras 
que para Banxico esperamos que mantenga su tasa sin cambio en 4.25%, pero 
señalizando que podría retomar el ciclo de bajas en el 2021. Además, también 
contaremos con decisiones del BoE, BoJ y otros 7 bancos centrales. También se 
centrará la atención en los resultados oficiales del Colegio Electoral en EE.UU., 
así como en noticias importantes en el mercado accionario. El viernes será 
“Quadruple Witching Day” en la bolsa, lo que significa expiración de futuros y 
opciones de índices y acciones. Asimismo, también ese día habrá rebalanceo del 
S&P500 y Nasdaq. 

En cifras económicas, EE.UU. publicará producción industrial, ventas al 
menudeo, encuestas de manufactura y datos del sector inmobiliario. En China 
inversión fija, actividad industrial y ventas al menudeo. Por su parte, la Eurozona 
publicará producción industrial, inflación, balanza comercial, cuenta corriente y 
PMIs. En México tendremos la creación de empleo formal del IMSS, el reporte 
de oferta y demanda agregada del 3T20, así como encuesta de expectativas de 
Banxico. Adicionalmente, es importante recordar que el 15 de diciembre finaliza 
el periodo ordinario de sesiones del Congreso. 

Me despido recomendándote nuestros documentos de economía regional sobre 
ocupación hotelera y actividad industrial. 

Un fuerte abrazo,  

 

 

 

 

 

Gabriel Casillas

Gabriel Casillas 
Director General Adjunto  
Análisis Económico y Relación  
con Inversionistas 
gabriel.casillas@banorte.com 
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https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/europa/20201210_DecisionECBdic.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/europa/20201210_DecisionECBdic.pdf
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https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20201211_Semana_en_EEUU.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20201211_Semana_cifras.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/Ocupacion_oct20.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20201210_Actividad_Industrial_ago.pdf


 
 

 

 

Economía de México 
          2019   2020 

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

Actividad económica (% a/a)              

  PIB 2.2 -0.3 -9.0  1.1 -1.1 -0.4 -0.7  -1.3 -18.7 -8.6 -7.2 

  Consumo privado 2.4 0.4 -10.6  0.8 -0.4 0.5 0.7  -0.5 -20.6 -13.3 -7.8 

  Inversión fija  1.0 -5.1 -19.5  -0.4 -7.7 -6.8 -5.3  -9.3 -34.0 -18.0 -17.0 

  Exportaciones 5.9 1.4 -8.3  2.8 2.4 2.9 -2.2  1.7 -30.9 -3.2 0.4 

  Importaciones 5.9 -1.0 -14.4  2.1 -1.2 -0.1 -4.3  -3.4 -29.7 -15.7 -8.6 

Precios al consumidor (% a/a) 4.8 2.8 3.5  4.0 3.9 3.0 2.8  3.2 3.3 4.0 3.5 

Mercado laboral              

  Tasa de desempleo (%) 3.6 3.1 8.0  3.6 3.6 3.5 3.1  3.3 5.5* 5.1 8.0 

  Creación de empleos asociados al IMSS (miles) 661 342 -834  269 20 199 -146  62 -983 202 -115 

*Se utilizaron datos de la ETOE. Cifras subrayadas indican pronósticos. 
Fuente: INEGI, IMSS, Banorte para los pronósticos 

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 -4.1  3.1 2.0 2.1 2.1  -5.0 -31.4 33.1 -5.9 

  Consumo privado 3.0 2.6 -4.4  1.1 4.6 3.2 1.8  -6.9 -33.2 40.7 -5.3 

  Inversión fija  4.6 1.3 -3.1  3.2 -1.4 -0.8 -0.6  -1.4 -29.2 28.5 0.0 

  Exportaciones 3.0 0.0 -13.6  4.1 -5.7 1.0 2.1  -9.5 -64.4 59.7 8.2 

  Importaciones 4.4 1.0 -10.3  -1.5 0.0 1.8 -8.4  -15.0 -54.1 91.1 12.6 

Precios al consumidor (% anual) 2.4 1.8 1.3  1.6 1.8 1.8 2.0  2.1 0.3 1.2 1.5 

Mercado laboral              

  Tasa de desempleo (%) 3.9 3.5 6.5  3.8 3.7 3.5 3.5  4.4 11.1 7.9 6.5 

  Creación de empleos formales (miles) 2,679 2,108 -8163  521 406 564 553  -908 -13,281 3,926 2,100 
* 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 4.25  8.02 8.19 7.69 7.30  6.39 4.81 4.27 4.25 

TIIE – 28 días (% anual) 8.59 7.56 4.50  8.52 8.49 8.03 7.56  6.71 5.29 4.55 4.50 

IPC (pts)  41,640 43,541 43,300  43,281 43,161 43,011 43,541  34,554 37,716 37,548 43,300 

USD/MXN (pesos por dólar) 19.7 18.9 20.50  19.4 19.2 19.7 18.9  23.67 22.99 22.11 20.50 

EUR/MXN (pesos por euro) 22.5 21.2 24.80  21.8 21.9 21.5 21.2  26.11 25.83 25.93 24.80 

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 3,630  2,834 2,942 2,977 3,230  2,585 3,100 3,363 3,630 

EUR/USD (dólares por euro) 1.15 1.12 1.21  1.12 1.14 1.14 1.12  1.10 1.12 1.17 1.21 

Oro (US$ / oz troy)  1,282 1,517 1,900  1,292 1,410 1,472 1,517  1,577 1,781 1,886 1,900 

Petróleo – WTI (US$ / barril) 45.4 61.1 42.00  60.1 58.5 54.1 61.1  20.5 39.7 40.2 42.00 

LIBOR – 1 mes (% anual) 2.50 1.76 0.16  2.50 2.39 2.01 1.76  0.99 0.16 0.15 0.16 

LIBOR – 6 meses (% anual) 2.88 1.91 0.34  2.66 2.20 2.06 1.91  1.18 0.37 0.26 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 43,612  -0.1  4.4  0.2  6.7  1.0  

INTERNACIONAL 

IBOVESPA 115,128  1.2  5.7  -0.4  9.8  3.8  

IPSA (Chile) 4,086  -2.5  1.3  -12.5  2.7  -14.6  

Dow Jones (EE.UU.) 30,046  -0.6  1.4  5.3  2.2  7.6  

NASDAQ (EE.UU) 12,378  -0.7  1.5  38.0  5.0  43.0  

S&P 500 (EE.UU) 3,663  -1.0  1.2  13.4  2.5  16.6  

TSE 300 (Canada) 17,549  0.2  2.1  2.8  4.6  3.6  

EuroStoxxx50 (Europa) 3,486  -1.5  -0.2  -6.9  0.5  -5.5  

CAC 40 (Francia) 5,508  -1.8  -0.2  -7.9  1.1  -6.0  

DAX (Alemania) 13,114  -1.4  -1.3  -1.0  -0.8  -0.2  

FT-100 (Londres) 6,547  -0.1  4.5  -13.2  2.6  -9.3  

Hang Seng (Hong Kong) 26,506  -1.2  0.6  -6.0  1.3  -4.3  

Shenzhen (China) 4,890  -3.5  -1.4  19.4  0.7  23.2  

Nikkei225 (Japón) 26,653  -0.4  0.8  12.7  5.0  10.9  

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

Peso mexicano 20.15  -1.9  0.2  -6.1  1.7  -5.1  

Dólar canadiense 1.28  0.1  1.8  1.7  2.3  3.2  

Libra esterlina 1.32  -1.6  -0.7  -0.2  0.0  0.2  

Euro 1.21  -0.0  1.6  8.0  2.9  8.9  

Yen japonés 104.02  0.1  0.3  4.4  1.4  4.4  

Real brasileño 5.06  1.4  5.9  -20.5  6.7  -18.6  

MERCADO DE METALES 
(dólares por onza) 

Oro-Londres 1,834  -0.0  3.5  20.4  -2.2  25.3  

Plata-Londres 2,389  -1.2  7.8  32.4  -1.3  43.2  

Petróleo 
(dólares por barril) 

Barril de Brent 50.0  1.5  5.0  -24.3  14.1  -21.6  

Barril de WTI 46.6  0.7  2.7  -23.7  12.4  -20.7  

MERCADO DE DINERO 
Nivel Cambio en pb Últimos 

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

LIBOR 3 meses 0.22  -3  -1  -169  1  -167  

Treasury 2 años 0.12  -21  -3  -145  -6  -149  

Treasury 5 años 0.36  -13  0  -133  -9  -128  

Treasury 10 años 0.89  -8  5  -102  -8  -90  

NACIONAL 

Cetes 28d 4.25 -2 -16 -305 13 -263 

Bono M 3 años 4.42 -4 -6 -234 2 -228 

Bono M 10 años 5.72 2 -7 -114 -32 -114 

Bono M 30 años 6.81 -6 -12 -40 -21 -36 

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 561.42 0.04 2.40 11.95 0.68 9.29 

S&P/VLMR Corporativo 'AAA' Variable 388.09 0.06 1.49 6.25 0.24 3.98 

S&P/VLMR Corporativo 'AAA' Fija 741.05 0.03 2.78 14.85 0.87 11.98 

S&P/VLMR Corporativo 'AAA' Fija Real 692.53 -0.02 8.25 17.80 0.74 17.06 

INTERNACIONALES             

US Corporate Bond Index 3,534.57 0.22 1.65 9.08 0.03 13.51 

US Corporate High Yield Bond Index 2,317.36 0.19 4.33 6.17 1.69 24.14 

EM Investment Grade 553.81 0.16 1.26 6.86 0.01 12.50 

EM High Yield 1,429.74 0.26 3.01 2.64 2.13 26.03 
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Estrategia de Mercados 

▪ La próxima semana, el foco de atención será la actividad de bancos 
centrales, principalmente el Fed y Banxico, los resultados del Colegio 
Electoral en EE.UU. y la publicación de datos económicos  

▪ En renta fija, mantenemos una visión positiva para Bonos M de largo 
plazo y consideramos apropiado continuar recibiendo tasas a partir de 6 
meses. El MXN detuvo cinco semanas de apreciación sostenida 

▪ Tomas de utilidades en las bolsas, ante niveles récord de contagios y con 
poca claridad respecto de mayores estímulos. Iniciamos cobertura sobre 
las acciones de las fibras industriales FIBRAPL y TERRA 

▪ En el mercado de deuda corporativa, se colocaron $10,994 millones a 
largo plazo a través de tres emisiones estructuradas 

La semana terminó con moderación en el apetito por activos de riesgo revirtiendo 
así el optimismo inicial. Los inversionistas mostraron mayor cautela ante: (1) el 
alza de contagios de COVID-19 en diferentes regiones, elevando la posibilidad de 
nuevas medidas de restricción a la movilidad, y noticias encontradas sobre el 
desarrollo de vacunas; (2) la ausencia de avances en relación con un nuevo paquete 
de estímulo fiscal en EE.UU.; (3) una mayor probabilidad de un Brexit sin acuerdo 
y (4) presiones en el sector de tecnología. Así, el desempeño en la curva de Bonos 
M fue mixto con la parte corta y larga apreciándose 4pb, el peso se depreció 1.8% 
s/s a 20.13 por dólar siendo la más débil entre divisas emergentes y el principal 
indicador de la bolsa cayó 0.1% a 43,612pts.   

La próxima semana la atención se centrará en la actividad de bancos centrales, 
destacando al Fed, Banxico, BoE, y BoJ, entre los más relevantes. En este sentido, 
el Fed podría ampliar su programa de compra de activos y modificar el forward 
guidance mientras esperamos que Banxico mantenga su tasa sin cambios en 4.25%. 
Además, conoceremos los resultados oficiales del Colegio Electoral y la agenda 
económica en EE.UU. incluye producción industrial, ventas al menudeo, encuestas 
de manufactura y datos del sector inmobiliario. En China tendremos datos duros y 
en la Eurozona producción industrial, inflación, encuestas PMIs y balanza 
comercial. Para México se publicará el reporte de empleo formal, oferta y demanda 
agregada del 3T20 y la encuesta de expectativas de Banxico. 
Índices internacionales 
Base 100=31/Dic/2019 

 
Fuente: Bloomberg. 
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TASAS Y DIVISAS: Mantenemos una visión 
positiva para Bonos M de largo plazo y 
consideramos apropiado continuar recibiendo 
tasas a partir de 6 meses. El MXN detuvo cinco 
semanas de apreciación sostenida 

El mercado de renta fija local terminó la semana con 
un desempeño mixto en Bonos M, donde los extremos 
de la curva se apreciaron alrededor de 4pb mientras 
que la parte media finalizó entre pocos cambios y 
presiones moderadas. Si bien en algunas sesiones la 
dinámica se mantuvo del lado positivo extendiendo el 
movimiento de la semana anterior, las tasas 
observaron ajustes consistentes con la moderación en 
el apetito por riesgo dejando de lado el impulso por la 
baja marca de inflación en México y la decisión del 
ECB (contexto en el cual Portugal y España se 
unieron al grupo con tasas negativas en sus bonos 
soberanos). Adicional a este desempeño, vale la pena 
comentar las presiones como efecto de la permuta de 
valores gubernamentales que la SHCP llevó a cabo el 
jueves, donde extendió duración en toda la curva de 
Bonos M y Udibonos. En este contexto, la referencia 
de 10 años, el Bono M May’31 finalizó en 5.72% 
(+2pb) mientras que los Udibonos se presionaron 1pb 
en promedio, excepto al extremo corto. Mientras 
tanto, capturando la menor demanda por activos de 
riesgo, los Treasuries cerraron con un fortalecimiento 
de 7pb que alcanzó hasta 12pb en el extremo largo. 
Así, el diferencial entre referencias de 10 años entre 
México y EE.UU. se ubicó en 482pb, después de 
registrar un mínimo desde 2018 de 470pb el martes, 
desde 472pb la semana previa.   

Ante la relevancia de la siguiente semana en términos 
de los últimos movimientos de política monetaria en 
el mundo para 2020, el desempeño de las tasas en 
México pudiera mostrar un desempeño aún más 
activo respecto a la acción de precios reciente. La 
agenda destaca las decisiones de política monetaria 
del Fed y Banxico. El primero podría materializar la 
entrega de mayor estímulo mediante una ampliación 
en el programa de compra de activos y un tono 
ampliamente dovish con cambios al forward 
guidance, mientras que para el segundo no esperamos 
cambios a la tasa de referencia en 4.25% pero podría 
señalizar que el ciclo de bajas se retomará en 2021. 
Este escenario pudiera ofrecer un espacio de recorrido 
adicional a los bonos soberanos, controlado por el aun 

frágil sentimiento de apetito por riesgo. En particular 
para la curva local el mercado refleja una baja 
probabilidad de un recorte el jueves, mientras que 
hacia 2021 este incorpora ajustes con mayor 
convicción descontando recortes por -12pb en el 1T21 
y de -21pb en el 2T21. Esto en línea con la última 
encuesta del sector bancario y nuestras expectativas. 
Sin embargo, tomando en cuenta nuestro estimado de 
recortes totales en 2021 entre 50pb y 75pb, en 
términos de estrategia la parte corta refleja un 
interesante atractivo para recibir instrumentos con 
vencimiento a partir de 6 meses. Asimismo, 
mantenemos una visión positiva para Bonos M de 
mayor duración destacando al Nov’36 y Nov’38. 

Uno de los principales factores impulsando el 
desempeño positivo en bonos locales, así como del 
peso mexicano en las últimas semanas, ha sido el 
fuerte flujo de entradas a mercados emergentes. Con 
cifras al cierre de noviembre, la tenencia de 
extranjeros en Bonos M registró la entrada neta 
mensual más fuerte del que se tiene registro, por un 
monto de $90,224 millones. El cambio porcentual fue 
equivalente a un incremento de 5.7% respecto a 
octubre, máximo desde septiembre de 2012. Durante 
noviembre la tenencia se mantuvo marginalmente 
más fuerte respecto a octubre hasta el día 20, 
momento en el cual se observó un explosivo 
incremento. El rezago que observamos en estos 
indicadores relativo a otros flujos como los reportados 
por EPFR y los publicados por el IIF para mercados 
emergentes, sugiere que las entradas a Bonos M 
continuarán. Más aún, considerando el desempeño 
reciente de la curva y la estabilización del tipo de 
cambio. De esta manera, en términos del porcentaje 
del total emitido la tenencia de extranjeros en Bonos 
M subió a 48.1% en noviembre desde 46.9% en 
octubre, con máximo en 2020 de 58.8% en febrero.  
Flujo neto de tenencia de extranjeros en Bonos M  
Millones de pesos 

 

Fuente: Banxico 
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Por su parte, continuamos observando salidas para 
Cetes, cerrando noviembre en 9.5% del total emitido, 
mínimo desde 2010. Considerando los registros de 
EPFR, desde octubre se han observado flujos 
positivos hacia mercados emergentes, registrando al 
cierre de noviembre la entrada semanal más fuerte 
desde 2006 por un agregado de US$ 6,330 millones. 
En específico, México ha hilado cinco semanas de 
entradas tanto en acciones como en bonos con 
compras promedio de US$ 46 y US$ 117 millones, 
respectivamente. 

El peso mexicano detuvo cinco semanas de 
apreciación sostenida  

En el mercado cambiario, el dólar norteamericano 
detuvo tres semanas de debilitamiento como resultado 
de un balance mixto entre divisas emergentes y 
desarrolladas, con pérdidas lideradas por GBP y 
MXN. El peso se depreció 1.8% s/s a 20.13 por dólar, 
alcanzando niveles de hasta 20.19 en el intradía y con 
un fuerte piso en 19.70, nuevo mínimo desde marzo. 
Si bien la recuperación en otros cruces con carry 
atractivo como RUB y BRL se extendió, el peso 
detuvo 5 semanas de apreciación consecutiva, sin un 
catalizador necesariamente vinculado a la moneda 
sugiriendo una toma de utilidades asociada al 
desempeño generalizado en otros activos de riesgo. 
Sin embargo, la dificultad por extender la apreciación 
más allá de la resistencia de 19.70 en espacios con 
sentimiento más favorable y bajo el contexto de las 
importantes entradas de flujos descritas previamente, 
arroja una señal sobre el posible peso que la 
sobrevaluación de la moneda ya está aplicando en la 
operación del spot, limitando mayores ganancias. 
Utilizando un modelo basado en tipo de cambio real 
efectivo y tomando en cuenta una sobrevaluación de 
2.29% relativo al promedio móvil de 5 años, el valor 
justo para el USD/MXN oscila actualmente en 20.35. 
Esperamos que la operación de la siguiente semana 
nutra mayor volatilidad tomando en cuenta la 
abultada agenda de catalizadores, por lo que 
buscaremos compras de USD en bajas con mayor 
convicción al acercarse la operación a la zona de 
19.80, aunque reafirmando nuestra expectativa de una 
trayectoria que alcanzará 19.00 el siguiente año. 
Estimamos un rango de operación la siguiente semana 
entre USD/MXN 19.70 y 20.35. 

MERCADOS ACCIONARIOS: Tomas de 
utilidades, ante alza en contagios e incertidumbre 
respecto al nuevo paquete de estímulos  
Rendimientos semanales  
Var % en dólares  

 
Fuente: Bloomberg 

Los mercados accionarios concluyeron la semana 
reflejando tomas de utilidades prácticamente 
generalizadas. Mientras los datos económicos 
comienzan a reflejar el alza en infectados, tras una 
semana récord en contagios, hospitalizaciones y 
desafortunados fallecimientos en EE.UU., existe 
mucha incertidumbre por la falta de acuerdos para un 
nuevo paquete de estímulo. Con ello, las esperanzas 
de que el mismo se logre aprobar antes de que 
concluya el año se han diluido. Por otro lado, la 
extensión al programa de emergencia del ECB 
ocasionó pocas reacciones, también con niveles 
máximos de contagios en distintas regiones de Europa 
y mientras todo apunta a un Brexit sin acuerdos. En 
relación a las vacunas contra el COVID-19, las 
noticias han resultado mixtas, con altas 
probabilidades de que la FDA logre aprobar de 
emergencia la de Pfizer/BioNTech, tras las 
recomendaciones recibidas, pero con dudas en torno 
a la vacuna de Sanofi/Glaxo Smith Kline que sería 
retrasada por pruebas de efectividad en adultos 
mayores poco satisfactorias. En ese sentido, las bolsas 
en EE.UU. cerraron la semana con caídas 
generalizadas de 0.6% para el Dow, 0.7% para el 
Nasdaq y 1.0% para el S&P500. En México, el 
desempeño fue similar, con un ajuste en el IPC de 
0.1% en términos nominales y de 2.0% en dólares. 

Último “Quadruple Witching Day” del año, 
mientras Tesla se prepara para entrar al S&P500 
en el rebalanceo. El próximo viernes 18 de diciembre 
será el último “Quadruple Witching Day” del año, 
fecha que marca el vencimiento de futuros y opciones 
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de índices y acciones, lo que anticipa elevada 
volatilidad en el mercado, particularmente en las 
últimas horas de operación. A esto se unirá el 
rebalanceo trimestral del S&P500, cuyos cambios 
surtirán efecto al cierre del mismo viernes, y donde 
destacará la entrada de las acciones de Tesla para 
amanecer el día 21 de diciembre dentro de la muestra 
del mencionado índice. Tesla será la empresa que 
entre al S&P500 con el mayor valor de capitalización 
de mercado en la historia, actualmente en 
~US$590,000 millones, con un alza cercana al ~50% 
en el precio de sus acciones, desde el anuncio oficial 
el pasado mes de noviembre. Los títulos de la 
compañía entrarán a la muestra de un solo golpe, al 
cierre del viernes 18, contraviniendo las 
especulaciones en torno a que su ingreso podría darse 
de forma escalonada, y sustituyendo a Apartment 
Investment y Managmenet Co.  

En otro temas, iniciamos cobertura de FIBRAs 
puramente industriales: TERRA y FIBRAPL. 
Ambas se dedican a adquirir, desarrollar, arrendar y 
administrar inmuebles industriales de Clase A 
ubicados en México y cuentan con un asesor 
institucional global de primer nivel (PGIM Real 
Estate para TERRA y Prologis Inc. para FIBRAPL). 
Estas FIBRAs han destacado en esta difícil coyuntura 
y cuentan con perspectivas interesantes de 
crecimiento, apoyadas por la recuperación 
económica, las expectativas favorables del sector ante 
la firma del T-MEC y el proceso de regionalización 
(near shoring), que apoyarían a que México siga 
ganando participación de mercado gracias a la 
cercanía con EE.UU. y al acceso de mano de obra 
calificada y de costos competitivos. Lo anterior se 
vería reflejado en una mayor demanda por naves 
industriales para manufactura de exportación y de 
logística, derivado del cambio en patrones de 
consumo (e.g. e-commerce). De esta manera, 
consideramos que TERRA y FIBRAPL mostrarían 
incrementos interesantes en los indicadores 
operativos, teniendo en cuenta los altos niveles de 
ocupación, lo que beneficiaría mayores niveles de 
renta por pie cuadrado, así como por los elevados 
márgenes operativos que apoyarían a una continua 
generación de flujo de efectivo y, consecuentemente, 
constantes distribuciones a los tenedores de CBFIs.  

Para TERRA establecimos un PO 2021 de $32.50 por 
CBFI -equivale a un múltiplo P/FFO 2021e de 10.3x, 
debajo del promedio del sector industrial de 11.4x- 
con recomendación de COMPRA. La FIBRA destaca 
por tener una mayor rentabilidad y rendimiento de 
distribución de efectivo (8.4% U12m) más alto 
comparado con el promedio industrial (TERRA, 
FIBRAPL y VESTA) de 6.6%, un muy sólido 
gobierno corporativo y un mejor esquema de 
comisiones, además del atractivo nivel de valuación 
actual. Por otro lado, FIBRAPL sobresale por tener 
un portafolio de inmuebles de alta calidad, clientes de 
primer nivel en mercados con prospectos atractivos y 
mayores rentas y ocupación a aquellas del mercado, 
así como mayor actividad relacionada a 
adquisiciones. Sin embargo, en nuestra opinión la 
valuación luce apretada, por lo que nuestra 
recomendación es de MANTENER, con un PO 2021 
de $45.00 por CBFI, equivalente a un múltiplo P/FFO 
2021e de 12.5x vs. 11.4x del promedio del sector. 

AMX, IFT modifica medidas asimétricas. América 
Móvil informó que, derivado de su segunda revisión 
bienal como agente económico preponderante en el 
sector de telecomunicaciones en México, recibió la 
resolución por parte del IFT, donde determina 
imponerle nuevas medidas asimétricas, modificar 
algunas y eliminar otras. Entre otras, el regulador 
resolvió las siguientes medidas: (1) facilitar el 
desbloqueo de equipos móviles, además de ofrecer 
contratos separados para el servicio de 
telecomunicaciones y otro para la compra-venta de 
equipos, así como la posibilidad de continuar con el 
contrato del equipo si es que el usuario decide 
cancelar el contrato del servicio; (2) la baja de 
servicios promocionales; (3) la prohibición para la 
aplicación de tarifas distintas en llamadas, o 
condiciones de calidad de servicio, en función de si 
las mismas terminan dentro de su red o fuera de ella; 
(4) la entrega al IFT de los contratos que haya firmado 
con empresas de su grupo para la provisión de 
servicios mayoristas; (5) el acceso a fibra oscura para 
los operadores, cuando no exista capacidad en su 
infraestructura pasiva, bien pudiendo modificarse el 
esquema regulatorio de tarifas en función del 
resultado de un análisis de competencia; y (6) en 
cuanto al sistema electrónico de gestión (SEG), la 
empresa deber dar acceso a bitácoras de servicios y 
cumplir con indicadores clave de desempeño, 
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asociados con la disponibilidad y funcionamiento del 
sistema. Con lo anterior, el regulador pretende 
fortalecer el libre albedrío de los usuarios para elegir 
a su operador de telecomunicaciones, la prestación de 
los servicios mayoristas y los mecanismos de 
supervisión y verificación. Al respecto, Amx buscará 
impugnar dicha resolución ante las instancias 
competentes, al considerar que no se basa en una 
evaluación de competencia integral de los diferentes 
mercados que conforman el sector, ni los profundos 
cambios ocurridos en este mismo. 

IENOVA: se incorpora nuevo socio al proyecto 
ECA Licuefacción. La compañía anunció que una 
subsidiaria de Total SE (compañía multinacional 
enfocada en energía) adquirió una participación 
accionaria del 16.6% en ECA LNG Holdings -dentro 
de la cual está el proyecto de ECA Licuefacción. De 
esta forma, IENOVA y Sempra LNG mantendrán la 
participación restante en proporciones iguales (41.7% 
cada uno). Creemos que lo anterior es resultado de las 
necesidades de capital de la fuerte inversión para el 
proyecto (~US$2,000 millones), aunque hay que 
señalar que IENOVA continúa con una participación 
importante en el mismo. Es importante recordar que, 
la reacción neutral a la noticia se debe a que el precio 
de la acción está sujeto actualmente a la propuesta de 
oferta pública de adquisición por parte de SEMPRA, 
la cual depende del precio de Sempra Energy. Por 
cada acción de IENOVA que tengan los 
inversionistas, recibirían 0.0313 de acción de Sempra, 
de tal manera que a precios actuales y considerado el 
tipo de cambio de hoy, el precio de la OPA sería de 
~$81 pesos. Es importante mencionar que, si bien 
Sempra ha mencionado su intención de vender una 
participación no controladora de la nueva unidad 
“Sempra Infrastructure Partners” para financiar el 
crecimiento futuro, todavía faltar por conocer los 
detalles de la posible colocación y los activos que 
incluiría, ya que se prevé que cotice en la BMV. 

ANTAD, el “Buen Fin” impulsó las ventas de 
noviembre. La Asociación Nacional de Tiendas de 
Autoservicio y Departamentales (ANTAD) reportó 
sus cifras de ventas del mes de noviembre. Éstas 
registraron un avance de 2.6% a/a en VMT y de 5.2% 
a/a en VT, hilando así su segundo mes consecutivo de 
crecimiento a unidades iguales tras el embate de la 
pandemia. No obstante, vale la pena destacar que 

respecto del mes previo observamos una modesta 
desaceleración secuencial, reflejo de la ausencia de 
efecto calendario alguno vs el impulso que supuso un 
sábado más de venta en las cifras del mes anterior (en 
noviembre un sábado más de venta se neutralizó con 
un domingo menos vs 2019). Ciertamente, el 
principal impulsor de los resultados fue la campaña 
del “Buen Fin”, que en esta ocasión tuvo una duración 
extendida de 12 días -vs 4 el año anterior-, y que dejó 
ventas por $239 mil millones, de acuerdo con la 
Secretaría de Economía (vs $120 mil millones de la 
edición anterior, aunque por supuesto la cifra no es 
comparable debido al número de días). Por tipo de 
tienda destacó el desempeño de las tiendas 
Departamentales, reportando un crecimiento de 7.4% 
en VMT y de 8.6% en ventas totales (vs -0.9% y 0.4% 
anterior, respectivamente). Es precisamente en este 
formato donde se observó más claramente el impulso 
del “Buen Fin”, luego de que la categoría de 
Mercancías Generales creciera 10.3% a UI y 12.2% a 
UT. En contraste, Autoservicios tuvo un menor 
avance en noviembre al crecer 2.6% a tiendas iguales 
(-2.2 pp m/m) y 4.8% a tiendas totales (-2.3 pp m/m). 
Finalmente, las tiendas Especializadas asociadas 
registraron un retroceso de 2.5% en VMT (-6.6pp 
m/m) y un alza de 1.9% en VT (-6.4pp m/m).  

ANTAD- Ventas Mismas Tiendas (VMT) por formato de tienda 
Var. % a/a, U12M 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Fuente: ANTAD, Banorte. 

ANÁLISIS TÉCNICO: Los índices accionarios 
registraron pérdidas semanales 

El S&P/BMV IPC concluyó la semana con una 
acotada corrección. La volatilidad disminuyó, la 
oscilación fue 1,142 puntos entre el mínimo y el 
máximo semanal. En estos movimientos erráticos, la 
línea de precios logró respetar el soporte que situamos 
en los 42,780 puntos, en nuestra opinión si llegara a 
romper este nivel le dará forma a una sana toma de 
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utilidades. En este contexto, el siguiente apoyo lo 
identificamos en los 41,550 enteros. Por su parte, la 
resistencia la mantenemos en los 44,600 puntos, para 
reforzar la tendencia tendrá que superar esta zona. En 
este contexto el objetivo que buscaría está en los 
45,650 puntos. Sería prudente una pausa para suavizar 
la pendiente ascendente que viene desarrollando 
desde el 29 de octubre, cabe mencionar que acumula 
un rendimiento del +18.51%. La tendencia de 
mediano plazo y la expectativa son favorables. 
Esperamos un posible rango de oscilación entre los 
42,500 y 44,500 enteros. El 83% de las emisoras que 
pertenecen a la muestra del índice están cotizando 
sobre el PM de 200 días, y el 86% sobre el PM de 50 
días. Las emisoras que podrían buscar niveles de 
resistencia son: AmxL, CReal*, GapB, GCarsoA1, 
Gmxt*, LabB, KimberA y TlevisaCPO.  
IPC nominal 
Puntos 

 
Fuente: Thomson Reuters, Banorte 

El S&P 500 detuvo 2 semanas generando ganancias. 
Logró marcar un nuevo máximo histórico después de 
superar el psicológico de los 3,700 puntos; sin 
embargo, no logró consolidar sobre este nivel. El 
objetivo intermedio que habilitó en este rompimiento 
lo situamos en los 3,745 enteros; no obstante, la 
resistencia que buscaría si logra ampliar la 
recuperación la proyectamos hacia los 3,820 puntos. 
El soporte que tendrá que respetar para no perder esta 
posibilidad son los 3,550 enteros, en el caso de 
vulnerar este nivel buscaría el PM de 50 días 
actualmente cotizando en los 3,500 puntos. La 
expectativa sigue siendo positiva ya que está 
validando el rompimiento de una consolidación con 
implicaciones positivas de mediano plazo. En el corto 
plazo podría generar movimientos ordenados de baja 
para suavizar la pendiente alcista. Esperamos una 
oscilación entre los 3,630 y 3,750 enteros. El 75% de 

las emisoras que pertenecen a la muestra del índice 
están cotizando sobre el PM de 50 días y el 90% sobre 
el PM de 200 días.  
S&P 500 
Puntos 

 
Fuente: Thomson Reuters, Banorte 

El Dow Jones interrumpió 2 semanas cerrando en 
terreno positivo. La línea de precios anotó un nuevo 
máximo; la resistencia que habilitó la mantenemos 
entre los 30,600 y los 30,850 puntos, esta zona servirá 
como un punto de inflexión que le dará dirección al 
siguiente movimiento. El terreno que servirá de apoyo 
en este movimiento ascendente son los 29,300 
enteros, si llegara a romper este apoyo entonces 
ampliará la corrección hacia el PM de 50 días ubicado 
en los 28,800 puntos. Cabe mencionar que definió al 
alza un patrón de consolidación que tiene 
implicaciones positivas en el mediano plazo. En el 
corto plazo podría presentar movimientos correctivos 
con el fin de suavizar la tendencia alcista. Esperamos 
un posible rango de oscilación entre los 29,700 y 
30,500 puntos. El 80% de las emisoras que pertenecen 
a la muestra del índice están cotizando sobre el PM de 
50 días y el 93% sobre el PM de 200 días. 
DOW JONES 
Puntos 

 
Fuente: Thomson Reuters, Banorte 
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El Nasdaq detuvo 3 semanas consecutivas cerrando al 
alza. Registró un máximo histórico, mantiene 
expuesto la zona objetivo que identificamos en los 
12,685 enteros, si logra superar este nivel, tomará 
rumbo hacia la barrera de los 13,000 puntos. Esta 
zona servirá como un punto de inflexión que guiará el 
siguiente movimiento. Por su parte, el terreno que 
servirá de apoyo son los 12,000 y 11,800 puntos, solo 
la vulneración de estos niveles le daría forma a una 
toma de utilidades. Si bien la tendencia y la 
expectativa de mediano plazo son positivas, no 
descartamos ordenados movimientos correctivos, con 
el propósito de suavizar la pendiente ascendente. 
Esperamos un rango de oscilación entre 12,100 y 
12,800 puntos. Cabe destacar que confirma el 
rompimiento de una consolidación con implicaciones 
positivas de mayor plazo. El 76% de las emisoras que 
están en la muestra del índice están cotizando sobre el 
PM de 50 días y el 72% sobre el PM de 200 días.  
NASDAQ 
Puntos 

 
Fuente: Thomson Reuters, Banorte 

DEUDA CORPORATIVA: El mercado observa 
dinamismo en subastas de bonos estructurados 
previo al cierre de 2020  

Noticias Corporativas, de Calificación y de 
Asamblea. (i) S&P Global Ratings confirmó las 
calificaciones de Pemex en ‘BBB’ y ‘mxAAA’; la 
perspectiva se mantiene Negativa; (ii) HR Ratings 
ratificó la calificación de Genomma Lab en ‘HR 
AA’ y modificó la perspectiva a Positiva; revisó al 
alza la calificación de CP a ‘HR+1’ de ‘HR1’; (iii) 
S&P Global Ratings colocó la calificación de la 
emisión 123LCB 19 de ‘mxAA (sf)’ en Revisión 
Especial Negativa. 

 

Resumen de mercado. En la semana se subastaron 
tres emisiones en el mercado de deuda de largo plazo 
por $10,994 millones. Destaca que las tres fueron 
estructuradas y dos de ellas respaldadas por créditos 
hipotecarios residenciales. En cuanto a sobretasas de 
salida, los bonos del Fovissste (TFOVICB 20-2U, 
104pb) y Fhipo (FHIPOCB 20, 180pb) se ubicaron en 
niveles cercanos a lo estimado con base en sus 
comparables de mercado; sin embargo, la emisión de 
Exitus Capital (EXITCB 20, 295pb) se colocó por 
arriba de lo esperado. Esto lo atribuimos al sector en 
el que opera, que se mantiene poco atractivo para los 
inversionistas ante la coyuntura actual. La siguiente 
semana también se espera dinamismo con la subasta 
de los últimos bonos del año, con la segunda quincena 
de diciembre típicamente con poca actividad de 
colocaciones de largo plazo. 

Emisiones: TIPMXCB 20 / 20-2: Las emisiones 
serán la primera y segunda emisión al amparo del 
programa de CBs (por $10,000 millones) y se 
colocarán por un monto conjunto de hasta $3,000 
millones. Ambas emisiones contarán con un plazo 
legal de 5 años, la serie 20 pagará una tasa fija, 
mientras que la serie 20-2 estará referenciada a TIIE 
28 más una sobretasa. Las bursatilizaciones estarán 
respaldadas por una cartera de 10,325 contratos de 
arrendamiento y créditos otorgados por la emisora 
con un valor nominal de $3,758 millones, y un aforo 
inicial de 1.235x y mínimo de 1.2x. El bono contará 
con un periodo de revolvencia de 30 meses y periodo 
de amortización de 30 meses más bajo el esquema 
Full Turbo. Adicionalmente, la estructura contará con 
Tecnología en Cuentas por Cobrar ('AAFC2-(mex)') 
como Administrador Maestro. 

TIPMXCB 20-2 (TIIE 28) – Relative Value 
AxV vs. Spread (%) 

 
Fuente: Banorte con información de la BMV y PIP. La Calidad Crediticia se refiere al cualitativo 
otorgado por las agencias calificadoras correspondiente al nivel de calificación del instrumento. 
Viñetas Grises: ‘ABS AAA‘; Viñetas Negras: TIP de México 
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Emisión: CADU 20V. La emisión se pretende llevar 
a cabo por un monto de $500 millones, y el emisor 
tendrá el derecho a realizar una sobreasignación por 
hasta $150 millones, para alcanzar un monto máximo 
de $650 millones. El bono pagará una tasa fija por un 
plazo de 7 años. Los recursos obtenidos serán 
utilizados para financiar o refinanciar proyectos 
existentes o futuros, para la construcción de vivienda 
verde. El bono vencerá mediante amortizaciones 
objetivo en los últimos 4 periodos de intereses. La 
emisión cuenta con una garantía irrevocable e 
incondicional hasta por el 50% del monto de la 
emisión en co-garantía: la Corporación 
Interamericana de Inversiones (BID Invest) hasta por 
el 25% y Sociedad Hipotecaria Federal hasta por el 
25%. Adicionalmente cuenta con el 10% del monto 
de la emisión de Garantía Líquida. La emisión está 
calificada en ‘HR A+/AA-/M’.  

CADU 20V (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: ‘Quirografarios A+ / AA-‘; Viñetas Negras: CADU 
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México  
 

▪ No anticipamos cambios en la postura monetaria de Banxico en la 
decisión del 17 de diciembre, manteniendo la tasa de referencia en 4.25% 

 

▪ Esperamos que las cifras de oferta y demanda agregada corroboren las 
diferencias en la recuperación, con el sector externo más fuerte 

El jueves, Banxico llevará a cabo su novena y última reunión de política 
monetaria de este año, en la cual anticipamos que mantenga la tasa de referencia 
sin cambios en 4.25%. Esta sería la segunda ocasión al hilo sin cambios, tras la 
decisión sorpresiva del 12 de noviembre. No descartamos uno o más votos 
disidentes a favor de una disminución, como en la reunión previa. Esta 
expectativa está basada principalmente en nuestro análisis de las últimas minutas 
y el Informe Trimestral (IT), en los cuales la mayoría acordó que una ‘pausa’ era 
necesaria para corroborar la trayectoria convergente de la inflación. Debemos 
mencionar que el último documento ya incorporaba la última información 
disponible sobre precios dentro de los estimados actualizados de inflación. No 
esperamos un recorte inclusive ante la mejoría adicional de los mercados 
financieros y las mayores preocupaciones sobre la actividad económica en el 
corto plazo.  

Creemos que el escenario no ha cambiado drásticamente relativo a la información 
publicada en el IT. Sobre la inflación (la cual en nuestra opinión parece ser la 
preocupación más inmediata), el dato de noviembre mostró a la comparación 
anual cayendo a 3.33% desde 4.09% en octubre, siendo el último dato disponible 
antes de la decisión. A pesar de esto, creemos que algunos de los temas planteados 
por el banco central siguen siendo inciertos, principalmente si los descuentos de 
El Buen Fin son transitorios o más persistentes. En este sentido, debemos recordar 
que estos suelen revertirse en la 1ª quincena de diciembre. Los datos para ese 
periodo serán publicados el 23, prácticamente una semana después de la reunión. 
Además, nuestro monitoreo sugiere algunos incrementos modestos en las 
gasolinas y frutas y verduras, lo cual podría impulsar la inflación al alza después 
de un desempeño favorable de ambos en noviembre. Creemos que el banco central 
estará más concentrado en la dinámica de largo plazo, recordando que los ajustes 
en el IT fueron al alza, posiblemente uno de los factores que detonaron la pausa. 
Pensamos que sería un tanto confuso reanudar los recortes después de sólo un 
dato de inflación, particularmente considerando que está mayormente en línea con 
sus expectativas. Como mencionamos previamente, creemos que la autoridad 
monetaria probablemente esperará a que la inflación regrese con mayor claridad 
al intervalo objetivo –probablemente en algún punto en mayo– o si la inflación 
subyacente provee sorpresas a la baja de manera más consistente.  

Sobre la actividad, los datos más adelantados han comenzado a dar señales 
mixtas, incluyendo los indicadores del IMEF y las cifras del sector automotriz. 
Considerando que el dinamismo continúa débil en el margen, especialmente en la 
demanda doméstica, podríamos ver mayores preocupaciones del banco central. 
Esto refuerza el sesgo en el balance de riesgos, que sigue firmemente a la baja. 
Dados los cambios en el último comunicado, en el cual el crecimiento pasó a 
segundo plano relativo a la inflación, esperamos que la atención siga un tanto baja 
sobre este factor. 

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

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

 
Pasando a las condiciones financieras, las noticias han 
sido en su mayoría positivas. Desde la decisión, el 
peso alcanzó un mínimo de 19.77 por dólar, su mejor 
nivel en casi nueve meses, pero con algunas presiones 
es días recientes, actualmente en 20.13, todavía por 
arriba de los niveles pre-pandemia. Esto ha estado 
impulsado por diversos factores, incluyendo: (1) El 
resultado de la elección en EE.UU.; (2) las 
expectativas de mayor estímulo, tanto monetario 
como fiscal; y (3) mayor apetito de riesgo hacia 
mercados emergentes. Esto se ha traducido en un 
reciente incremento en la tenencia de bonos soberanos 
por parte de extranjeros. No obstante, continúan 
rezagados relativo a sus pares en lo que va del año. 
Además, Fitch Ratings y S&P Global Ratings 
reafirmaron la calificación crediticia, tanto del 
soberano como de Pemex. No obstante, continuaron 
destacando riesgos sobre la recaudación y la posición 
financiera de la empresa productiva del estado, 
situación que también ha sido estresada por Banxico. 
Sin embargo, estos temas también podrían ser menos 
importantes, dado el fuerte enfoque en la inflación. 

Finalmente, y considerando el sesgo actual de los 
miembros con base en nuestro análisis de las minutas, 
creemos que los miembros más hawkish –los 
Subgobernadores Irene Espinosa y Javier Guzmán– 
podrían no estar convencidos de otro recorte. Más 
neutral, creemos que el Gobernador Alejandro Díaz 
de León podría optar por mantener la tasa en 4.25%. 
En específico, pensamos que apoyará esperar más 
información, con base en el análisis para la inflación 
ya descrito. El Subgobernador Gerardo Esquivel es 
más probable que cambie su opinión, permaneciendo 
dovish aunque manteniendo una postura más de 
dependencia de datos en esta ocasión. Por último, el 
Subgobernador Jonathan Heath probablemente 
apoyará un recorte nuevamente, No obstante, 
considerando algunos de sus comentarios más 
recientes, no descartamos del todo que pueda votar 
por mantenerla sin cambios a pesar de su postura. 

Hacia adelante, esperamos que el ciclo de bajas se 
reanude en 2021, reafirmando nuestra expectativa de 
que los recortes reiniciarán en algún punto del 
segundo trimestre, con una reducción acumulada en 
2021 entre 50-75pb.  

 

Las cifras de oferta y demanda agregada 
corroborarían las diferencias en la recuperación 

Anticipamos una caída de -10.5% a/a (previo:                   
-21.6%) en el 3T20, impulsado por la reapertura 
económica. Esto implicaría una contracción en lo que 
va del año de 11.4% a/a, con las importaciones 
restando al resultado relativo al PIB, que ha 
acumulado una caída de 9.6% en el mismo periodo.  

Del lado de la oferta y como ya sabíamos, el PIB se 
contrajo 8.6% a/a. Por su parte, estimamos las 
importaciones en -15.7% a/a. Tanto la balanza 
comercial –que considera bienes– como la cuenta 
corriente –que también incluye servicios– mostraron 
caídas de cerca de 20% en términos nominales en 
dólares. Sin embargo, el peso siguió débil en el 
periodo a pesar de recuperarse en el margen respecto 
al choque inicial por el COVID-19, operando en 
22.10 por dólar en promedio (13.7% a/a) desde 23.3% 
en el 2T20, lo que moderaría el impacto.  

Pasando a la demanda, en el consumo el indicador 
mensual cayó 13.2% a/a. Como hemos mencionado, 
existen algunas diferencias entre este último y el 
mismo componente en la demanda agregada, sobre 
todo que los servicios importados no se consideran en 
el indicador de alta frecuencia. Tomando esto en 
cuenta, estimamos una contracción de 13.3%, debajo 
de nuestro pronóstico previo de -11.9%. De manera 
similar, la inversión fija bruta se ubicó en -18.0%, lo 
que creemos será igual en el indicador trimestral. 
Como dijimos en el último reporte (ver liga arriba), 
este componente sigue muy débil, cayendo en 
septiembre relativo al mes anterior. Vemos un alza de 
0.7% en el gasto de gobierno, con una base de 
comparación más negativa, aunque con la pandemia 
aún presente y un avance de 2.9% a/a nominal en el 
gasto corriente de acuerdo con los reportes de 
finanzas públicas. Finalmente, las exportaciones se 
ubicarían en -3.2% a/a, con un muy fuerte repunte 
respecto al -30.9% del 2T20. El efecto del tipo de 
cambio ya mencionado también estaría presente aquí, 
con los envíos de bienes al exterior en moneda local 
repuntando 8.6% a/a y los ingresos en la cuenta 
corriente más moderados, en 5.0%. Como hemos 
dicho en otros reportes, este rubro ha estado ayudado 
por medidas de estímulo sin precedentes, tanto 
fiscales como monetarias, sobre todo en EE.UU. 
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Estados Unidos 
 

▪ Anticipamos cambios en el forward guidance y en el programa de compras 
de activos del Fed 

 

▪ Los electores del Colegio Electoral en EE.UU. se reunirán el lunes, 
acercándose la definición oficial de Joe Biden como presidente  

 

▪ Cifras relevantes en noviembre nos darán más información sobre el ritmo 
de la desaceleración económica 

La atención estará centrada en la decisión del FOMC del próximo miércoles. Las 
opiniones respecto a si habrá o no una nueva acción de estímulo monetario están 
divididas, con la atención en posibles cambios al programa de compra de activos. 
En donde sí parece haber un consenso tras la publicación de las últimas minutas 
es en que se harán cambios en el forward guidance. Asimismo, tendremos la 
actualización del marco macroeconómico del Fed y un nuevo dot plot. 

Los argumentos en contra de un aumento y/o cambio en la estructura del programa 
se concentran en que la política monetaria no puede actuar tan pronto como lo 
requiere la economía, de manera tal que el banco central debe centrarse en el 
mediano plazo. Sin embargo, para ese horizonte las perspectivas son más 
positivas por la vacuna. En este sentido, se espera una recuperación en 2T21 y un 
fuerte repunte en el segundo semestre, justo cuando la política monetaria podría 
tener un efecto más importante. Si ese es el caso y la economía está en buena 
forma en ese momento, no necesitarían actuar con tanta fuerza ahora. Asimismo, 
los mercados están estables en este momento, además de que ya esperan muchas 
compras de activos por parte del Fed (US$2 billones en los próximos años) y están 
descontando que no reducirán el ritmo de adquisición en los próximos meses, lo 
que es muy positivo. Para que el FOMC agregue más tendrían que comprometerse 
no sólo en el marco de tiempo, sino también cambiar la duración de los valores 
adquiridos. Parece ser que la mayoría no quiere hacer eso ahora ya que esta opción 
afectaría la forma de la curva de rendimientos. En específico, no desean que la 
curva se aplane demasiado. Otro punto clave es que al banco central le gustaría 
mantener cierta flexibilidad en el futuro, por lo que cambiar los niveles de 
duración que ya retiran del mercado (inclusive manteniendo el monto total sin 
cambios) la reduciría.  

Pensamos que, ante la falta de acuerdos para aprobar un nuevo paquete de 
estímulo fiscal y la desaceleración económica, el Fed decidirá hacer cambios al 
programa de compra de activos. Sin embargo, reconocemos que existe una 
probabilidad alta de que prefieran esperar a los primeros meses del 2021. Esto 
podría darles información valiosa, una vez que Biden tome el poder y esté 
definido el control del Senado, lo que marcará la pauta sobre un paquete agresivo 
de estímulo fiscal. Sobre el forward guidance, las minutas de noviembre 
mostraron que existe un amplio consenso para cambiarlo. Los cambios que 
parecen más probables están relacionados con explicar con mayor detalle lo que 
podrían hacer en el futuro y la condicionalidad de sus acciones. La principal 
dificultad para el Fed es que la guía de la tasa de referencia ya cambió, mientras 
que la del programa de compra de activos no.  

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

 
Katia Goya 
Subdirector Economía Internacional 
katia.goya@banorte.com 
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Por lo tanto, la guía de este último debe considerar 
dicho cambio, así como la nueva estrategia del Fed, 
de manera que sean consistentes. Debido a lo anterior, 
debería haber algún tipo de enfoque en términos de la 
secuencia esperada de sus acciones, sobre todo de qué 
podrían hacer cuando juzguen necesario ir reduciendo 
el estímulo.  

Por último, esperamos pequeños cambios en el marco 
macroeconómico. Para 2020 vemos revisiones a la 
baja en el crecimiento y la tasa de desempleo, que 
actualmente ya se encuentra debajo del promedio que 
el banco central tenía estimado para 4T20. En cuanto 
a la inflación no vemos cambios significativos. Para 
2021 tampoco vemos mayores ajustes, tan sólo un 
ligero recorte en la tasa de desempleo. En el dot plot, 
consideramos que la mediana seguirá mostrando que 
no se estiman cambios de la tasa sino hasta 2023. 

Atención en los resultados de los votos del Colegio 
Electoral 

La definición oficial de Joe Biden como el próximo 
presidente de EE.UU. está muy cerca, con los 
electores del Colegio Electoral agendados para emitir 
su voto en los estados el lunes, 14 de diciembre. El 
presidente Trump aún no ha reconocido oficialmente 
su derrota, argumentando todavía que existió un 
fraude –a pesar de que sí lo hizo implícitamente, al 
hablar sobre “la administración de Biden” el viernes. 
Cabe destacar que, entre los 50 estados de la Unión 
(además de Washington D.C.), sólo Wisconsin (con 
10 votos electorales) parece que no cumplió con el 
límite federal (el 8 de diciembre) para resolver 
cualquier disputa y certificar sus resultados. En este 
contexto, hoy un juez de dicho estado desechó un 
recurso interpuesto que buscaba invalidar 221,000 
votos de dos condados, lo que habría revertido los 
resultados. En este sentido, el juez confirmó que los 
resultados continuarán reflejando el triunfo de Biden.  

De acuerdo con Business Insider, el presidente no ha 
ganado ninguno de los casi 40 recursos legales 
interpuestos hasta ahora, con la Suprema Corte 
negando recientemente un intento por revertir los 
resultados en Pennsylvania (20 votos electorales). 
Ante estas persistentes derrotas legales, la atención de 
los mercados en este frente ha disminuido con fuerza 
desde hace varias semanas.  

Cifras relevantes en noviembre nos darán más 
información sobre el ritmo de la actividad 

La atención estará en la publicación de las ventas al 
menudeo y la producción industrial. En las primeras 
estimamos una contracción de 0.2% m/m en las 
ventas totales, esto tras el avance de 0.3% del mes 
anterior. Esta cifra se habría visto afectadas por una 
caída en el sector automotriz, con el reporte de Wards 
mostrando una moderación por segunda vez 
consecutiva. Mientras tanto, anticipamos que el grupo 
de control –que excluye autos, gasolina, alimentos y 
materiales de construcción– avance 0.1% m/m, igual 
que el mes previo. Cabe recordar que el ritmo de 
avance se ha estancado tras la expiración de varios 
programas de estímulo a finales de julio. 
Adicionalmente, el ritmo de creación de empleo ha 
mostrado una moderación en los últimos meses, 
también abonando a este último factor.  

Sobre la producción industrial anticipamos un avance 
de 0.4% m/m tras el 1.1% m/m reportado el mes 
previo. Si bien la actividad manufacturera también se 
redujo a inicios de la pandemia, la falta de nuevas 
restricciones, una demanda robusta por bienes de 
consumo y ajustes previos a los inventarios apuntan a 
que la desaceleración en esta segunda ola de 
contagios será menor. Las señales siguen apuntando a 
que continúa la recuperación, aunque a un ritmo 
moderado: (1) El ISM manufacturero se ubicó en 57.5 
puntos en el mes desde 59.3pts previo, por abajo de la 
expectativa del consenso; mientras que, (2) la 
creación de plazas en el sector se mantuvo cerca de 
los niveles de octubre (+27 mil plazas desde +33 mil). 
En este contexto, esperamos un avance de la 
producción manufacturera de 0.3% m/m tras el 1.1% 
de octubre. 

Creemos que estos resultados harán aún más evidente 
la necesidad de que un nuevo paquete fiscal, en medio 
de los avances sobre un paquete limitado que podría 
aprobarse este año, así como medidas adicionales de 
estímulo monetario que creemos se materializarán por 
parte del Fed en la reunión de la próxima semana, 
como ya fue mencionado en la sección previa.  
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Indicadores Técnicos (BMV) 
 

Niveles de soporte y resistencia 
El apoyo para el análisis de los instrumentos es con 

gráficas de precios diarios y en algunos casos con datos 

semanales. Para determinar la zona de soporte o 

resistencia y confirmar un cambio de tendencia nos 
basamos en los niveles de Fibonacci, líneas de 

tendencia, promedios móviles simples y ponderados. 

Las figuras y patrones técnicos ayudan a anticipar un 

posible cambio de tendencia o movimiento del precio. 

El intercambio de los promedios móviles confirma la 

tendencia primaria y secundaria. Hacemos un sorteo en 
base a la señal, la tendencia y el oscilador RSI. 

  
( A ) ( B ) ( C ) ( D ) ( E) ( B )  vs ( A ) ( C )  vs ( A ) ( D )  vs ( A ) ( E)  vs ( A ) R SI

Precio 14  d í as Tendencia Lect ura
11- d ic S1 S2 R 1 R 2 S1 S2 R 1 R 2 M es A ño >70 =SC C ort o Ind icadores

<3 0 =SV Plazo Técnicos
BIM BO A         42.04 41.34 40.49 43.69 45.19 -1.67 -3.68 3.92 7.50 -1.68 22.10 51.26 Alza Neutral M /C Desarrolla una consolidación ascendente

FEM SA UBD         151.98 147.90 144.04 155.71 159.66 -2.69 -5.22 2.45 5.06 4.13 -14.94 52.02 Alza Neutral M /C Consolida sobre el PM  de 50 semanas

TLEVISA CPO          32.77 31.30 29.81 34.48 36.17 -4.48 -9.04 5.23 10.37 1.08 -26.14 49.01 Alza Neutral M /C Genera un patrón de cont inuidad de alza

AM X L          14.24 13.77 13.35 14.77 15.35 -3.30 -6.25 3.72 7.79 -5.82 -5.70 48.00 Lateral Neutral M /C Regresa a conf irmar apoyo, PM 50 días

CREAL *           11.90 11.46 11.07 12.10 12.35 -3.70 -6.97 1.68 3.78 3.84 -50.15 53.14 Baja Neutral M /C Presiona LT superior de baja de mediano plazo

ALFA A          16.47 15.84 15.19 17.32 18.15 -3.80 -7.79 5.18 10.18 3.52 5.04 68.00 Alza Posit ivo M /C Busca la zona objet ivo, PM 200 meses

GCARSO A1         50.99 47.88 45.40 52.27 54.18 -6.10 -10.96 2.51 6.26 11.09 -26.97 67.21 Alza Posit ivo M /C Presiona la zona objet ivo, PM  de 50 semanas

WALM EX *          57.00 54.52 52.03 58.49 59.97 -4.35 -8.72 2.61 5.21 7.04 5.26 43.64 Alza Posit ivo M /C Pondrá a prueba la resistencia, 61.8% Fibonacci

GM XT *          27.54 26.75 25.97 28.15 28.77 -2.88 -5.69 2.20 4.48 5.24 9.68 68.99 Lateral Posit ivo M /C Rompe la resistencia, PM  de 50 días

LAB B          19.67 19.20 18.75 20.12 20.59 -2.39 -4.68 2.29 4.68 -0.41 5.13 62.33 Baja Posit ivo M /C Regresa a presiona la resistencia

ALSEA *          27.05 26.75 26.49 28.25 29.49 -1.11 -2.07 4.44 9.02 -2.52 -45.72 92.63 Alza Neutral M Respeta la zona objet ivo, PM  de 200 meses

CUERVO *          47.31 46.45 45.65 48.69 50.13 -1.81 -3.52 2.92 5.95 -0.17 34.56 49.73 Alza Neutral M Se aproxima al soporte, PM  de 50 días

FIBRAM Q 12          25.85 25.26 24.76 26.50 27.24 -2.30 -4.20 2.50 5.39 0.78 9.31 51.36 Alza Neutral M Rompe la resistencia intermedia, PM 50 días

GAP B      220.80 211.33 202.38 225.30 230.32 -4.29 -8.34 2.04 4.31 6.71 -1.72 54.56 Alza Neutral M Asimila la toma de ut ilidades sobre apoyo

LACOM ER UBC         43.33 40.80 39.09 44.36 46.21 -5.84 -9.79 2.38 6.65 3.73 85.25 70.38 Alza Neutral M Consolida en máximos históricos

NAFTRAC ISHRS         43.69 42.71 41.77 44.65 45.65 -2.24 -4.40 2.20 4.48 4.37 0.41 62.11 Alza Neutral M En proceso de validar el soporte

OM A B        125.87 119.88 113.65 132.78 139.45 -4.76 -9.71 5.49 10.79 7.24 -11.25 50.89 Alza Neutral M Regresa a conf irmar soporte mayor

SITES B1         22.26 21.54 20.74 22.74 23.14 -3.25 -6.81 2.14 3.97 5.75 59.00 63.21 Alza Neutral M Presiona el máximo historico

VESTA *          37.41 36.31 35.29 38.43 39.53 -2.95 -5.66 2.72 5.68 3.49 10.03 43.78 Alza Neutral M Reaccionar sobre el apoyo, PM 50 días

AXTEL CPO            7.73 7.42 7.16 8.10 8.52 -3.97 -7.42 4.83 10.18 -5.73 151.79 40.44 Lateral Neutral M Pondrá a prueba el soporte, PM 100 días

BOLSA A         47.46 45.95 44.54 47.86 48.36 -3.18 -6.15 0.84 1.90 3.81 14.80 51.95 Lateral Neutral M Presiona la resistencia, PM  de 50 días

FCFE 18         26.96 26.17 25.59 27.17 27.59 -2.92 -5.09 0.79 2.32 3.14 1.88 56.06 Lateral Neutral M Extiende la consolidación sobre el PM 100 días

HERDEZ *         39.60 38.83 38.10 40.54 41.52 -1.94 -3.79 2.37 4.85 -0.90 5.40 58.91 Lateral Neutral M Extiende la consolidación sobre el soporte

KOF UBL          92.14 90.41 88.50 94.16 96.00 -1.88 -3.95 2.19 4.19 1.19 -19.79 50.21 Lateral Neutral M Rompe la resistencia, PM  de 100 días

NEM AK A            6.73 6.52 6.26 7.09 7.40 -3.17 -6.93 5.30 10.00 2.44 -15.35 56.10 Lateral Neutral M Presiona la parte alta del canal lateral

TERRA 13          29.51 28.57 27.80 30.21 31.08 -3.17 -5.81 2.38 5.31 2.11 -2.79 66.81 Lateral Neutral M En proceso de validar el apoyo, PM 100 días

AC *        102.75 100.49 98.54 106.05 109.66 -2.20 -4.10 3.21 6.72 4.19 2.77 61.36 Alza Posit ivo M Deja expuesto el máximo de julio

ASUR B       316.43 304.91 293.25 323.03 329.49 -3.64 -7.33 2.09 4.13 5.23 -10.62 54.91 Alza Posit ivo M Presiona la zona objet ivo, PM 200 semanas

BACHOCO B          75.08 71.13 66.77 79.96 84.43 -5.26 -11.07 6.50 12.45 7.17 -7.80 77.42 Alza Posit ivo M Presiona la zona objet ivo, PM  de 200 semanas

BBAJIO O         26.72 25.50 24.20 27.97 29.14 -4.58 -9.42 4.67 9.07 6.16 -15.63 64.18 Alza Posit ivo M Se aproxima al objet ivo, PM  de 100 semanas

BSM X B          21.85 20.88 19.91 22.75 23.65 -4.44 -8.88 4.12 8.24 3.65 -15.41 58.94 Alza Posit ivo M Respeta la resistencia, PM  de 100 semanas

CEM EX CPO          10.76 10.03 9.28 11.39 12.00 -6.82 -13.72 5.82 11.56 16.96 51.98 70.85 Alza Posit ivo M Presiona la zona objet ivo, PM  de 200 semanas

CHDRAUI B         29.24 28.59 27.91 29.65 30.03 -2.22 -4.55 1.40 2.70 2.99 7.82 64.35 Alza Posit ivo M Presiona la resistencia, PM  de 100 semanas

ELEKTRA *     1,305.81 1248.69 1190.35 1356.68 1406.33 -4.37 -8.84 3.90 7.70 0.93 -5.95 77.86 Alza Posit ivo M Rompe la resistencia, PM  de 50 semanas

FUNO 11         22.43 20.67 18.87 23.30 24.13 -7.85 -15.87 3.88 7.58 11.59 -19.62 74.96 Alza Posit ivo M Rompe la resistencia, PM  de 50 semanas

GCC *        119.64 111.35 102.80 124.11 128.32 -6.93 -14.07 3.73 7.26 12.74 18.62 91.19 Alza Posit ivo M Presiona el nivel máximo de noviembre de 2018

GENTERA *           8.82 8.42 8.04 9.17 9.54 -4.54 -8.84 3.97 8.16 1.15 -54.70 69.28 Alza Posit ivo M Presiona la resistencia, PM  de 200 días

GFINBUR O          19.95 19.32 18.65 20.83 21.67 -3.16 -6.52 4.41 8.62 1.12 -13.97 62.75 Alza Posit ivo M Busca la zona objet ivo, el PM E de 100 semanas

IENOVA *         79.26 75.35 71.42 81.85 84.42 -4.94 -9.89 3.26 6.51 10.47 -10.87 57.41 Alza Posit ivo M Se aproxima a la zona objet ivo, PM 200 semanas

LALA B          15.98 14.98 13.99 16.35 16.73 -6.24 -12.47 2.34 4.67 15.21 -2.20 74.68 Alza Posit ivo M Busca la zona objet ivo, PM  de 100 semanas

LIVEPOL C-1         70.49 68.21 65.90 74.61 78.70 -3.24 -6.51 5.84 11.65 4.41 -24.95 70.31 Alza Posit ivo M Rompe la resistencia, PM 50 semanas

M EGA CPO         72.06 70.23 68.68 74.39 77.00 -2.54 -4.69 3.23 6.86 -2.04 -6.95 49.34 Alza Posit ivo M Respeta la zona objet ivo, PM 100 semanas

ORBIA *         44.27 42.31 40.32 45.95 47.60 -4.42 -8.93 3.80 7.51 7.01 9.80 73.38 Alza Posit ivo M Busca la zona objet ivo, PM  de 200 semanas

PINFRA *        179.54 169.92 160.26 186.40 193.22 -5.36 -10.74 3.82 7.62 11.27 -7.23 63.18 Alza Posit ivo M Presiona la zona objet ivo, PM  de 200 semanas

Q *         98.44 95.65 92.91 100.50 102.61 -2.83 -5.62 2.09 4.24 -0.08 23.98 72.02 Alza Posit ivo M Deja expuesto el máximo histórico

R A         93.23 90.13 86.76 94.34 95.18 -3.33 -6.94 1.19 2.09 8.06 -12.17 89.30 Alza Posit ivo M Busca la resistencia, PM  de 200 semanas

SORIANA B          17.69 16.86 16.03 18.40 19.11 -4.69 -9.38 4.01 8.03 3.45 -30.46 62.12 Alza Posit ivo M Rompe la resistencia, PM 200 días

VOLAR A         22.76 21.18 19.57 25.20 27.61 -6.96 -14.00 10.71 21.32 7.77 15.07 67.25 Alza Posit ivo M Busca el nivel máximo del año

ALPEK A          17.49 16.90 16.37 18.20 18.97 -3.39 -6.38 4.04 8.48 -0.57 -16.28 62.70 Lateral Posit ivo M Presiona el nivel máximo de agosto

AZTECA CPO           0.34 0.32 0.31 0.35 0.36 -3.88 -8.06 4.18 8.06 8.41 -53.86 69.32 Baja Posit ivo M Genera un rebote técnico especulat ivo

KIM BER A          32.77 32.17 31.45 34.24 35.59 -1.83 -4.03 4.49 8.61 2.21 -12.61 44.13 Baja Posit ivo M Presiona la resistencia, PM  de 200 días

PE&OLES *       324.55 314.17 301.61 347.15 367.57 -3.20 -7.07 6.96 13.25 9.43 63.74 59.42 Baja Posit ivo M Presiona la resistencia, PM 50 días

GM EXICO B          78.47 74.81 71.41 83.27 88.33 -4.67 -8.99 6.11 12.57 6.99 51.31 73.54 Alza Neutral P Desacelera la recuperación en la cima

Fuente: Thomson Reuters Eikon, Banorte.

R end imient o
Emisora

V ariación %Soport e

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

Señales t écnicas relevant esSeñal
R esist encia

 
 

Wal Mart de Mexico SAB de CV 

Mantiene la tendencia secundaria de alza, está 

desarrollando un patrón de continuidad alcista. La 
resistencia que tendrá que superar para acelerar la 

recuperación son los $57.80. Bajo este escenario, el 

siguiente objetivo que buscaría lo identificamos en los 

$60.00 y $62.00. Por su parte, el soporte lo situamos en 
$53.60 (PM50). Recomendamos la compra si logra 

superar los $57.80. La línea de precios está trabajando 

sobre los promedios móviles de corto, mediano y largo 
plazo. La expectativa es favorable de corto a mediano 

plazo. 

 
 

 

 

WALMEX * 

 

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

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

iShares FTSE China 25 Index Fund FXI 46.15 45.56 44.97 47.03 47.91 -1.28 -2.56 1.91 3.81 45.90     A lza M /C Desarro lla un patrón de continuidad de alza

PowerShares DB Agriculture DBA 15.48 15.25 15.01 15.61 15.73 -1.51 -3.01 0.82 1.64 47.12      A lza M /C Presiona la zona objetivo, PM 100 semanas

SPDR Dow Jones Industrial Average ETF TrustDIA 300.93 298.79 296.65 303.34 305.74 -0.71 -1.42 0.80 1.60 60.12      A lza M /C Consolida en máximos históricos

iShares M SCI Chile Investable M kt Idx ECH 28.66 28.07 27.49 29.20 29.75 -2.05 -4.09 1.90 3.79 63.89     A lza M /C Rompe la zona objetivo, PM 50 semanas

Technology Select Sector SPDR XLK 124.30 122.68 121.07 126.56 128.83 -1.30 -2.60 1.82 3.64 64.34     A lza M /C Presiona el máximo histórico

iShares M SCI United Kingdom ETF EWU 29.37 29.18 28.98 29.78 30.19 -0.66 -1.33 1.40 2.79 64.63     A lza M /C Busca la zona objetivo, PM 100 semanas

iShares Select Dividend ETF DVY 96.59 95.40 94.21 97.94 99.28 -1.23 -2.47 1.39 2.78 65.64     A lza M /C Presiona la zona objetivo, PM 200 semanas

iShares Russell 1000 Growth ETF IWF 232.47 229.41 226.36 236.03 239.60 -1.31 -2.63 1.53 3.07 67.04     A lza M /C Consolida en máximos históricos

PowerShares QQQ Trust Series 1 QQQ 301.85 297.09 292.34 307.60 313.36 -1.58 -3.15 1.91 3.81 68.04     A lza M /C Genera un rompimiento ascendente

Energy Select Sector SPDR Fund XLE 41.12 38.66 36.20 42.83 44.54 -5.98 -11.96 4.16 8.32 68.69     A lza M /C Rompe la zona objetivo, PM 50 semanas

iShares M SCI Indonesia ETF EIDO 23.14 22.64 22.13 23.54 23.93 -2.18 -4.35 1.71 3.43 69.35     A lza M /C Presiona la zona objetivo, PM 100 semanas

iShares Core High Dividend ETF HDV 90.52 88.74 86.95 91.74 92.95 -1.97 -3.94 1.34 2.69 72.45     A lza M /C Presiona la resistencia, PM 100 semanas

iShares M SCI Germany Index EWG 30.90 30.76 30.61 31.23 31.56 -0.46 -0.93 1.07 2.15 76.08     A lza M /C Presiona máximos de julio  de 2018

Utilities Select Sector SPDR XLU 62.24 61.51 60.77 63.32 64.39 -1.18 -2.35 1.73 3.46 37.48     A lza M Presiona el soporte, PM 50 días

Vanguard Utilities Index Fund;ETF VPU 136.13 134.71 133.29 138.28 140.43 -1.04 -2.09 1.58 3.16 39.46     A lza M Pondrá a prueba el soporte, PM 50 días

iShares M SCI China ETF M CHI 79.60 78.67 77.73 80.87 82.13 -1.17 -2.35 1.59 3.18 50.29     A lza M Deja expuesto el máximo histórico

SPDR S&P China ETF GXC 127.37 126.12 124.87 129.31 131.25 -0.98 -1.96 1.52 3.05 50.71      A lza M Consolida en máximos históricos

Consumer Staples Select Sector SPDR XLP 67.32 66.76 66.20 67.88 68.44 -0.83 -1.66 0.83 1.66 53.13      A lza M Consolida en máximos históricos

Industrial Select Sector SPDR Fund XLI 88.77 87.93 87.08 89.67 90.58 -0.95 -1.90 1.02 2.04 56.22     A lza M Consolida en máximos históricos

iShares M SCI BRIC Index BKF 51.54 50.92 50.29 52.08 52.61 -1.21 -2.42 1.04 2.08 57.95     A lza M Presiona niveles máximos de 2011

M aterials Select Sector SPDR Fund XLB 70.90 70.02 69.15 71.95 73.01 -1.24 -2.47 1.49 2.97 58.11       A lza M Consolida en máximos históricos

iShares M SCI Japan Index EWJ 65.95 65.20 64.44 66.38 66.81 -1.14 -2.28 0.65 1.31 60.44     A lza M Presiona la zona de máximos históricos

ProShares Ultra Dow30 DDM 54.65 53.91 53.17 55.52 56.39 -1.35 -2.71 1.59 3.18 61.03      A lza M Deja expuesto el máximo histórico

SPDR S&P Emerging Asia Pacific GM F 124.84 124.00 123.15 125.84 126.83 -0.68 -1.35 0.80 1.60 61.29      A lza M Consolida en máximos históricos

ProShares Ultra Financials UYG 39.33 38.82 38.31 40.38 41.43 -1.30 -2.59 2.67 5.34 62.05     A lza M Presiona la zona objetivo, PM 200 semanas

Consumer Discret Select Sector SPDR XLY 156.30 155.24 154.17 158.06 159.81 -0.68 -1.36 1.12 2.25 62.71      A lza M Consolida en máximos históricos

iShares M SCI M exico EWW 42.30 41.28 40.26 43.64 44.99 -2.41 -4.82 3.18 6.36 63.75     A lza M Rompe la zona objetivo, PM 100 semanas

iShares M SCI Pacific ex-Japan EPP 47.36 46.89 46.42 47.77 48.18 -0.99 -1.98 0.87 1.73 65.36     A lza M Busca el máximo del año

Direxion Daily Financial Bull 3X Shares FAS 54.47 53.23 51.99 56.48 58.49 -2.28 -4.55 3.69 7.38 65.53     A lza M Presiona la zona objetivo, PM 100 semanas

iShares US Technology ETF IYW 82.11 80.80 79.50 83.61 85.12 -1.59 -3.18 1.83 3.66 65.94     A lza M Presiona el máximo histórico

iShares M SCI EAFE ETF EFA 72.18 71.76 71.34 72.62 73.06 -0.58 -1.16 0.61 1.22 66.33     A lza M Presiona máximos de mayo de 2018

SPDR S&P 500 ETF Trust SPY 366.30 363.47 360.64 370.09 373.88 -0.77 -1.55 1.03 2.07 66.70     A lza M Genera un movimiento libre al alza

Vanguard 500 Index Fund;ETF VOO 336.55 333.95 331.35 340.04 343.53 -0.77 -1.54 1.04 2.07 66.84     A lza M Se ubica en máximos históricos

Financial Select Sector SPDR XLF 28.46 28.22 27.99 28.86 29.27 -0.83 -1.66 1.42 2.83 66.92     A lza M Rompe el nivel máximo de marzo

iShares Core S&P 500 ETF IVV 367.62 364.81 362.01 371.42 375.23 -0.76 -1.53 1.03 2.07 66.97     A lza M Genera un movimiento libre al alza

Direxion Daily Emrg M kts Bull 3X Shares EDC 86.19 83.72 81.25 88.44 90.69 -2.87 -5.73 2.61 5.22 67.63     A lza M Presiona la zona objetivo, PM 200 semanas

iShares M SCI Emerging M arkets Index EEM 50.72 50.23 49.74 51.17 51.63 -0.97 -1.94 0.90 1.79 68.03     A lza M Busca niveles máximos de 2018

iShares US Energy ETF IYE 21.81 20.54 19.28 22.69 23.57 -5.81 -11.62 4.03 8.05 68.18      A lza M Rompe la zona objetivo, PM 50 semanas

iShares US Financial Services ETF IYG 143.43 142.48 141.54 145.42 147.42 -0.66 -1.32 1.39 2.78 68.20     A lza M Deja expuesto el máximo histórico

iShares M SCI Spain Capped ETF EWP 27.47 27.25 27.03 27.93 28.39 -0.80 -1.60 1.67 3.35 68.30     A lza M Rompe la zona objetivo, PM 100 semanas

iShares S&P M idCap 400 Growth Index IJK 69.84 68.61 67.37 70.82 71.79 -1.77 -3.53 1.40 2.80 68.49     A lza M Anota un nuevo record histórico

iShares Global 100 ETF IOO 61.80 61.44 61.09 62.34 62.89 -0.58 -1.15 0.88 1.76 68.83     A lza M Anota un nuevo record histórico

Vanguard FTSE Europe ETF VGK 59.21 58.93 58.64 59.75 60.29 -0.48 -0.96 0.91 1.82 69.34     A lza M Presiona el máximo del año

iShares M SCI ACWI ETF ACWI 89.16 88.50 87.84 89.96 90.76 -0.74 -1.48 0.90 1.79 69.46     A lza M Se ubica en máximos históricos

iShares Core M SCI Emerging M arkets ETF IEM G 61.01 60.41 59.81 61.53 62.05 -0.99 -1.97 0.85 1.70 69.50     A lza M Presiona el máximo de febrero de 2018

iShares Europe ETF IEV 47.28 47.03 46.79 47.70 48.13 -0.52 -1.04 0.90 1.79 69.54     A lza M Presiona el máximo del año

Health Care Select Sector SPDR Fund XLV 111.68 110.65 109.61 112.94 114.19 -0.93 -1.85 1.13 2.25 69.81      A lza M Respeta el soporte, PM E34 días

SPDR Euro Stoxx 50 ETF FEZ 41.17 40.97 40.76 41.57 41.96 -0.49 -0.99 0.96 1.92 69.87     A lza M Presiona el máximo del año

Vanguard Total Stock M arket Index Fund;ETFVTI 190.18 188.38 186.58 192.31 194.44 -0.95 -1.89 1.12 2.24 70.31      A lza M Se ubica en máximos históricos

iShares S&P M idCap 400 Index IJH 223.81 219.66 215.52 227.07 230.34 -1.85 -3.71 1.46 2.92 70.42     A lza M Anota un nuevo record histórico

iShares M SCI EM U Index EZU 43.83 43.59 43.36 44.25 44.68 -0.54 -1.08 0.97 1.93 70.52     A lza M Rompe el nivel máximo de junio de 2018

iShares Russell 2000 Value ETF IWN 129.45 125.89 122.34 132.39 135.34 -2.75 -5.50 2.27 4.55 70.65     A lza M Presiona el máximo del año

iShares Global Healthcare ETF IXJ 75.42 74.75 74.07 76.23 77.04 -0.89 -1.78 1.08 2.15 71.09      A lza M Consolida en máximos históricos

iShares M SCI Taiwan ETF EWT 52.23 51.27 50.30 53.08 53.92 -1.84 -3.69 1.62 3.24 71.50      A lza M Se ubica en máximos históricos

Communication Services Select Sector SPDR FundXLC 66.94 65.69 64.44 68.00 69.06 -1.87 -3.73 1.58 3.17 72.06     A lza M Anota un nuevo record histórico

PowerShares DB Base M etals DBB 17.47 17.13 16.79 17.88 18.29 -1.95 -3.89 2.35 4.69 74.31      A lza M Presiona máximos de julio  de 2018

iShares S&P SmallCap 600 Index IJR 89.39 87.03 84.67 91.34 93.29 -2.64 -5.28 2.18 4.36 74.90     A lza M Presiona el máximo de octubre de 2018

iShares M SCI Brazil Index EWZ 37.14 35.77 34.39 37.98 38.82 -3.70 -7.40 2.27 4.53 75.63     A lza M Presiona la resistencia, PM 200 semanas

iShares M SCI India ETF INDA 38.53 37.88 37.23 38.93 39.32 -1.69 -3.37 1.03 2.05 75.77     A lza M Busca el máximo histórico

iShares M SCI South Korea Capped ETF EWY 82.43 80.86 79.29 83.73 85.03 -1.90 -3.81 1.58 3.15 76.10      A lza M Genera un nuevo record histórico

ProShares Ultra Russell2000 UWM 84.13 79.23 74.33 87.69 91.25 -5.82 -11.65 4.23 8.46 77.71      A lza M Busca el máximo histórico

Vanguard Health Care Index Fund;ETF VHT 220.52 217.88 215.23 223.09 225.65 -1.20 -2.40 1.16 2.33 77.87     A lza M Consolida en máximos históricos

iShares Russell 2000 Index IWM 190.30 184.56 178.81 194.43 198.55 -3.02 -6.04 2.17 4.34 78.23     A lza M Genera un nuevo record histórico

M arket Vectors Russia ETF RSX 25.10 24.09 23.09 25.63 26.16 -4.01 -8.02 2.10 4.21 78.50     A lza M Busca los niveles máximos del año

iShares M SCI Russia Capped ETF ERUS 39.32 37.68 36.04 40.01 40.70 -4.17 -8.34 1.75 3.51 79.18      A lza M Rompe la zona objetivo, PM 100 semanas

iShares Nasdaq Biotechnology ETF IBB 150.19 146.13 142.07 152.75 155.31 -2.70 -5.41 1.70 3.41 79.76     A lza M Genera un nuevo record histórico

SPDR S&P M etals & M ining ETF XM E 32.84 31.25 29.65 34.07 35.29 -4.85 -9.70 3.74 7.47 79.89     A lza M Rompe la zona objetivo, PM 200 semanas

United States Oil ETF USO 31.94 30.95 29.96 32.79 33.63 -3.09 -6.19 2.65 5.30 80.32     A lza M Superó el objetivo, PM 200 días

PowerShares DB Oil DBO 8.15 7.90 7.64 8.38 8.60 -3.10 -6.21 2.77 5.54 80.60     A lza M Rompe la resistencia, PM 50 semanas

SPDR S&P Biotech ETF XBI 142.27 135.64 129.02 145.75 149.24 -4.66 -9.32 2.45 4.90 85.15      A lza M Genera un movimiento libre al alza

PowerShares DB Commodity Index Tracking DBC 14.24 13.94 13.64 14.47 14.70 -2.11 -4.21 1.62 3.23 85.71      A lza M Presiona la zona objetivo, PM 100 semanas

iShares M SCI Canada ETF EWC 31.43 30.86 30.30 31.81 32.20 -1.80 -3.61 1.22 2.44 88.89     A lza M Presiona el máximo del año

iShares M SCI All Peru Capped Index EPU 33.81 33.61 33.42 34.31 34.82 -0.58 -1.16 1.49 2.98 89.32     A lza M Rompe la resistencia, PM 100 semanas

iShares Gold Trust IAU 17.54 17.32 17.10 17.82 18.10 -1.25 -2.50 1.59 3.19 43.17      Baja M Respeta el soporte, PM  de 50 semanas

SPDR Gold Shares GLD 172.49 170.40 168.32 175.25 178.02 -1.21 -2.42 1.60 3.20 43.41      Baja M Valida el apoyo, PM  de 50 semanas

M arket Vectors Gold M iners ETF GDX 35.08 34.42 33.76 36.33 37.58 -1.88 -3.76 3.56 7.13 48.36     Baja M Respeta el soporte, PM  de 50 semanas

iShares Silver Trust SLV 22.26 21.75 21.25 22.94 23.63 -2.28 -4.55 3.07 6.14 48.79     Baja M Respeta el apoyo, PM E34 semanas

ProShares UltraShort Russell2000 TWM 5.38 5.14 4.90 5.73 6.09 -4.49 -8.98 6.57 13.14 21.95      Baja P Se ubica en mínimos históricos

PowerShares DB US Dollar Index Bullish ETFUUP 24.54 24.43 24.31 24.63 24.71 -0.46 -0.92 0.35 0.71 26.67     Baja P Define un patrón de continuidad de baja

Direxion Daily Emrg M kts Bear 3X Shares EDZ 11.47 11.17 10.88 11.83 12.19 -2.59 -5.17 3.12 6.25 27.99     Baja P Se ubica en mínimos históricos

Direxion Daily Financial Bear 3X Shares FAZ 8.17 7.90 7.62 8.35 8.53 -3.37 -6.73 2.20 4.41 31.73      Baja P Se ubica en mínimos históricos

ProShares UltraShort Financials SKF 8.59 8.36 8.14 8.71 8.83 -2.64 -5.28 1.38 2.76 36.83     Baja P Se ubica en mínimos históricos

ProShares Short Dow30 DOG 39.95 39.63 39.31 40.23 40.51 -0.80 -1.60 0.70 1.40 37.00     Baja P Se ubica en mínimos históricos

ProShares UltraShort Dow30 DXD 12.97 12.76 12.56 13.15 13.34 -1.59 -3.19 1.41 2.83 37.04     Baja P Se ubica en mínimos históricos

Fuente: Thomson Reuters Eikon, Banorte.
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Energy Select Sector SPDR Fund 

Desarrolla un movimiento secundario ascendente. Está 
presionando la resistencia ubicada en los US$42.00, si 

supera este nivel reforzará la recuperación. El siguiente 

objetivo lo situamos en US$46.50. Por su parte, el 
soporte que deberá respetar son los US$37.90. 

Sugerimos la compra hasta que concrete el 

rompimiento de los US$42.00. Cabe mencionar que 

está cotizando sobre los promedios móviles. 

XLE 

 

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 SI
P recio 14 dí as T endencia
11-dic S1 S2 R 1 R 2 S1 S2 R 1 R 2 >70=SC C o rto
$  usd <30=SV P lazo

Chico 's FAS Inc CHS 1.48          1.45          1.42          1.61            1.74           -2.03 -4.05 8.78 17.57 35.29      A lza M /C Consolida sobre el apoyo, PM 200 días

3M  Co. M M M 174.02     170.25     166.49     176.71       179.41       -2.16 -4.33 1.55 3.10 54.03      A lza M /C Supera la resistencia, PM 100 semanas

Facebook Inc FB 273.55    267.37    261.19      284.11       294.67     -2.26 -4.52 3.86 7.72 54.17       A lza M /C Presiona LT superior de baja de corto  plazo

M edtronic, Inc. M DT 112.38      110.34      108.30     114.14        115.90       -1.82 -3.63 1.57 3.13 54.69      A lza M /C Genera una consolidación sobre el soporte

Royal Caribbean Cruises Ltd RCL 76.46       76.14        75.82       80.94        85.42       -0.42 -0.84 5.86 11.72 60.57      A lza M /C Genera una consolidación sobre el soporte

Apple Inc. AAPL 122.41      119.72      117.04      125.52      128.64      -2.19 -4.39 2.54 5.09 60.93      A lza M /C Definió  al alza un triángulo simétrico

Booking Holding BKNG 2,089.21  2,049.98 2,010.76  2,147.66   2,206.12  -1.88 -3.76 2.80 5.60 62.72      A lza M /C Genera un patrón de continuidad de alza

National Oilwell Varco, Inc. NOV 14.32        13.30        12.27        15.17          16.02        -7.16 -14.32 5.94 11.87 67.05      A lza M /C Rompe la zona objetivo, PM 50 semanas

The Boeing Company BA 230.33    223.21     216.10      240.76     251.20      -3.09 -6.18 4.53 9.06 68.53      A lza M /C Busca la zona objetivo, PM E34 meses

Schlumberger NV SLB 22.94       21.82        20.71        23.97        25.01        -4.87 -9.74 4.50 9.01 69.36      A lza M /C Rompe la zona objetivo, PM 50 semanas

Exxon M obil Corporation XOM 43.80       40.86       37.93       45.60        47.41        -6.70 -13.41 4.12 8.23 69.68      A lza M /C Presiona la resistencia, PM 50 semanas

Wells Fargo & Company WFC 29.08       28.33       27.58       29.90        30.72       -2.58 -5.16 2.82 5.64 69.75      A lza M /C Rompe el objetivo, PM  de 200 días

Wynn Resorts Ltd. WYNN 110.98      106.78     102.58     114.35       117.72       -3.78 -7.57 3.04 6.07 72.15       A lza M /C Rompe la zona objetivo, PM  de 100 semanas

AT&T, Inc. T 31.01         29.31        27.61        32.30        33.59       -5.48 -10.96 4.16 8.32 74.15       A lza M /C Rompe la resistencia, PM  de 200 días

M arathon Oil Corp M RO 7.06         6.22         5.39         7.68          8.30          -11.85 -23.70 8.76 17.52 74.47      A lza M /C Rompe la zona objetivo, PM 50 semanas

Cisco Systems Inc CSCO 44.32       43.67       43.01        44.90        45.48       -1.47 -2.95 1.31 2.62 84.46      A lza M /C Rompe la zona objetivo, PM  de 200 días

Twitter Inc TWTR 51.44        48.07       44.71        53.27        55.11         -6.54 -13.09 3.56 7.13 91.21        A lza M /C Busca el nivel máximo de octubre

Beyon M eat Inc BYND 138.70     133.08     127.45     145.79      152.87      -4.05 -8.11 5.11 10.22 50.07      Lateral M /C M antiene expuesta la resistencia, PM 100 días

International Business M achines Corp.IBM 124.27     122.48     120.68     126.88      129.48      -1.44 -2.89 2.10 4.20 67.88      Lateral M /C Rompe la resistencia, PM 200 días

Altria Group Inc. M O 43.00       40.89       38.79       44.14         45.28       -4.90 -9.80 2.65 5.29 72.33      Lateral M /C Genera un patrón de continuidad de alza

Illumina Inc ILM N 342.01     334.80    327.58    350.11       358.20     -2.11 -4.22 2.37 4.73 80.29      Lateral M /C Rompe la resistencia, PM 100 días

Alibaba Group Holding Ltd BABA 264.54    260.07    255.61     270.15      275.77     -1.69 -3.38 2.12 4.24 54.45      Baja M /C Genera divergencias positivas sobre el apoyo

Intel Corporation INTC 49.73       48.64       47.56       51.73         53.74       -2.19 -4.37 4.03 8.06 73.41       Baja M /C En proceso de confirmar el soporte, PM 100 días

Abbott Laboratories ABT 107.02     105.48     103.94     108.60      110.18        -1.44 -2.88 1.48 2.95 27.10       A lza M Reacciona sobre el soporte, PM 100 días

Wal-M art Stores Inc. WM T 147.00     145.62     144.24     149.33      151.66       -0.94 -1.88 1.59 3.17 30.93      A lza M Consolida en máximos históricos

Bristo l-M yers Squibb Company BM Y 60.72       59.59       58.46       62.22        63.72       -1.86 -3.72 2.47 4.94 35.70      A lza M Regresa a validar el soporte, PM 50 días

JD.com Inc JD 82.61        79.86       77.11         86.41         90.21        -3.33 -6.66 4.60 9.20 38.27      A lza M Rompe el soporte, PM  de 50 días

Las Vegas Sands Corp. LVS 56.75       55.83       54.90       58.90        61.04        -1.63 -3.25 3.78 7.57 45.66      A lza M Respeta el objetivo, PM 200 semanas

International Paper Co IP 48.63       47.70       46.76       49.76        50.88       -1.92 -3.84 2.32 4.63 46.94      A lza M Rompe la resistencia, PM 200 semanas

M astercard Incorporated M A 327.42    323.08    318.73     339.88     352.33     -1.33 -2.65 3.80 7.61 48.24      A lza M Consolida sobre el PM  de 50 días

Costco Wholesale Corporation COST 375.10     370.37    365.65    380.41      385.73     -1.26 -2.52 1.42 2.83 48.85      A lza M Desacelera el alza en máximos históricos

The Coca-Cola Company KO 53.35       52.21        51.07        54.18         55.01        -2.14 -4.27 1.56 3.11 49.37      A lza M Regresa a validar el soporte, PM 50 días

Visa, Inc. V 206.24    204.16     202.08    211.41        216.58      -1.01 -2.02 2.51 5.01 50.08      A lza M Desacelera la corrección en apoyo

General M otors Company GM 41.92        41.30        40.67       43.71         45.49       -1.49 -2.97 4.26 8.52 50.23      A lza M Desacelera la recuperación en la cima

Alphabet Inc. GOOGL 1,774.80  1,724.62  1,674.44  1,834.08   1,893.36  -2.83 -5.65 3.34 6.68 51.78       A lza M Consolida en máximos históricos

Tencent Holdings LTD TCEHY 75.14        73.85       72.56       76.68        78.22       -1.72 -3.43 2.05 4.10 52.03      A lza M Reacciona sobre el apoyo, PM  de 50 días

Target Corp TGT 171.71       169.92     168.14      174.98      178.26      -1.04 -2.08 1.91 3.81 52.74      A lza M Desacelera el alza en máximos históricos

Verizon Communications Inc. VZ 60.35       59.85       59.34       61.34         62.33       -0.84 -1.67 1.64 3.29 53.64      A lza M Desacelera la recuperación en la cima

First Solar Inc FSLR 86.37       83.48       80.60       90.99        95.62       -3.34 -6.68 5.35 10.71 55.54      A lza M Regresa a validar el soporte, PM 50 días

Comcast Corp CM CSA 50.93       50.01        49.08       52.11          53.28       -1.82 -3.63 2.31 4.61 55.73      A lza M Consolida en máximos históricos

Ford M otor Co. F 9.02         8.92         8.81          9.31           9.59          -1.15 -2.29 3.18 6.36 56.82      A lza M Presiona la resistencia, PM 200 semanas

Corning Inc. GLW 35.64       35.53       35.42       37.09        38.55       -0.31 -0.63 4.08 8.16 57.75      A lza M Pondrá a prueba el soporte, PM 50 días

JPM organ Chase & Co. JPM 119.56      118.31       117.07      122.05      124.55      -1.04 -2.09 2.09 4.17 60.00      A lza M Presiona el nivel máximo de marzo

FedEx Corp FDX 289.47    283.50    277.53    300.55     311.63       -2.06 -4.12 3.83 7.66 61.35       A lza M Genera una pausa en máximos históricos

Caterpillar Inc. CAT 179.29     173.78     168.26     184.31       189.32      -3.08 -6.15 2.80 5.60 61.94       A lza M Anota un nuevo record histórico

Southern Copper Corp. SCCO 59.76       58.52       57.27       61.16          62.55       -2.08 -4.16 2.34 4.67 63.13       A lza M Anota un nuevo record histórico

QUALCOM M  Incorporated QCOM 144.28     142.28     140.28     153.67      163.06      -1.39 -2.77 6.51 13.02 64.35      A lza M Presiona el soporte, PM E34 días

Advanced M icro Devices, Inc. AM D 91.65        88.79       85.92       94.76        97.86       -3.12 -6.25 3.39 6.78 65.45      A lza M Anota un nuevo record histórico

Uber Technologies Inc UBER 52.63       50.61        48.60       55.33        58.04       -3.83 -7.66 5.14 10.27 67.14       A lza M Consolida en máximos históricos

Xilinx, Inc XLNX 143.83     139.63     135.42     148.72      153.60      -2.92 -5.84 3.40 6.80 67.36      A lza M Genera un nuevo máximo histórico

Honeywell International Inc HON 214.63     209.42    204.21     216.83      219.03      -2.43 -4.85 1.03 2.05 67.93      A lza M Consolida en máximos históricos

DowDuPont Inc DD 66.40       64.22       62.03       68.17         69.93       -3.29 -6.58 2.66 5.32 68.08      A lza M Rompe la zona objetivo, PM 100 semanas

Bank of America Corporation BAC 28.57       28.22       27.87       29.17         29.78       -1.23 -2.46 2.11 4.22 69.40      A lza M Supera la resistencia, PM 100 semanas

Tesla M otors Inc TSLA 609.99    566.11      522.24    654.09     698.20     -7.19 -14.39 7.23 14.46 70.87      A lza M Consolida en máximos históricos

M organ Stanley M S 63.32       62.63       61.93        64.72        66.12        -1.10 -2.20 2.21 4.42 70.91       A lza M Presiona el máximo de noviembre de 2007

M GM  Resorts International M GM 30.18        29.43       28.69       30.99        31.80        -2.47 -4.95 2.68 5.36 71.68       A lza M Rompe el objetivo, PM 200 semanas

Delta Air Lines Inc DAL 41.74        40.62       39.50       43.31         44.88       -2.68 -5.37 3.76 7.52 71.95       A lza M Presiona la zona objetivo, PM 100 meses

The Goldman Sachs Group, Inc. GS 239.99    234.63    229.28    245.35     250.72     -2.23 -4.46 2.23 4.47 73.20      A lza M Presiona LT superior de baja de largo plazo

M oderna Inc M RNA 156.93     143.03     129.12      170.82      184.70      -8.86 -17.72 8.85 17.70 74.36      A lza M Asimila la toma de utildiades en máximos históricos

Nike, Inc. NKE 137.41      134.75     132.09     140.32      143.23      -1.94 -3.87 2.12 4.24 75.02      A lza M Consolida en máximos históricos

Petro leo Brasileiro PBR 11.13          10.54        9.95         11.55          11.98         -5.32 -10.63 3.80 7.61 76.01       A lza M Presiona la resistencia, PM 200 semanas

Starbucks Corporation SBUX 103.00     99.29       95.59       106.39      109.79      -3.60 -7.20 3.29 6.59 76.08      A lza M Se ubica en máximos históricos

Walt Disney Co. DIS 175.72     166.08     156.44     179.45      189.20      -5.49 -10.97 2.12 7.67 76.31       A lza M Se ubica en máximos históricos

M icron Technology Inc. M U 70.53       68.52       66.51        73.57        76.62       -2.85 -5.70 4.31 8.63 77.20      A lza M Supera nieveles máximos de 2018

Pfizer Inc. PFE 41.12         39.40       37.68       42.96        44.80       -4.18 -8.37 4.47 8.95 80.37      A lza M Busca niveles máximos de 2018

American Airlines Group Inc AAL 17.05        15.26        13.48        18.73         20.42       -10.48 -20.96 9.87 19.75 81.10        A lza M Rompe la resistencia, 38.2% de Fibonacci

United States Steel Corp. X 18.31         15.61         12.90        20.51         22.70       -14.76 -29.53 12.00 23.99 82.66      A lza M Busca la zona objetivo, PM  de 200 semanas

General Electric Company GE 11.16          10.54        9.91          11.64          12.11          -5.59 -11.17 4.27 8.54 82.68      A lza M Presiona la resistencia de LP, PM E34 meses

Spotify Technology SA SPOT 341.22     322.15     303.09    352.63     364.05     -5.59 -11.18 3.34 6.69 84.77      A lza M Se ubica en máximos históricos

3D Systems Corp DDD 9.90         9.36         8.81          10.62         11.33         -5.49 -10.98 7.24 14.48 85.46      A lza M Busca la zona objetivo, PM 200 semanas

Freeport-M cM oRan Copper & Gold Inc. FCX 24.61        23.81        23.01        25.42        26.23       -3.25 -6.50 3.29 6.58 85.71       A lza M Busca la zona objetivo, PM 200 meses

Baidu Inc BIDU 161.24      149.27     137.29     166.01       170.77      -7.43 -14.85 2.96 5.91 86.50      A lza M Busca la zona objetivo, PM 200 semanas

Procter & Gamble Co. PG 136.51      134.77     133.04     138.51       140.52      -1.27 -2.54 1.47 2.94 23.90      Lateral M Pondrá a prueba el soporte, PM 100 días

Home Depot Inc HD 264.55    258.21     251.87     271.41       278.27     -2.40 -4.79 2.59 5.19 39.46      Lateral M Se aproxima al soporte clave, PM 200 semanas

Nvidia Corp NVDA 520.53    506.59    492.64    541.86      563.19      -2.68 -5.36 4.10 8.20 39.71       Lateral M Presiona el apoyo, PM 100 días

M icrosoft Corporation M SFT 213.26     210.10      206.93    216.69      220.11       -1.48 -2.97 1.61 3.21 45.27      Lateral M Extiende la consolidación de corto  plazo

M ondelez International, Inc. M DLZ 57.40       56.62       55.83       58.65        59.89       -1.36 -2.73 2.17 4.34 46.24      Lateral M Reacciona sobre el soporte, PM 50 días

Amazon.com Inc AM ZN 3,116.42   3,052.83 2,989.25 3,204.17   3,291.93  -2.04 -4.08 2.82 5.63 47.79      Lateral M Extiende la consolidación de corto  plazo

eBay Inc. EBAY 49.13        48.27       47.42       50.64        52.16        -1.74 -3.49 3.08 6.16 48.93      Lateral M Presiona la resistencia, PM 50 días

Chipotle M exican Grill Inc CM G 1,300.00  1,280.54  1,261.07   1,339.09   1,378.17   -1.50 -2.99 3.01 6.01 51.45       Lateral M Respeta la parte alta de la consolidación

Netflix Inc NFLX 503.22    489.18     475.13     519.38      535.53     -2.79 -5.58 3.21 6.42 58.25      Lateral M Frena la recuperación en resistencia intermedia

Shopify Inc SHOP 1,057.87  1,012.44   967.02    1,107.85    1,157.83   -4.29 -8.59 4.72 9.45 64.10       Lateral M Presiona LT superior de baja de corto  plazo

Paypal Holdings Inc PYPL 214.06     207.37    200.67    220.04     226.01      -3.13 -6.25 2.79 5.58 73.14       Lateral M Consolida en máximos históricos

Best Buy Co Inc BBY 100.60     97.66       94.71        105.49      110.38       -2.93 -5.85 4.86 9.72 20.87      Baja M Presiona el sopore, PM E34 semanas

Biogen Inc BIIB 241.43     239.14     236.84    246.59     251.74      -0.95 -1.90 2.14 4.27 48.16       Baja M Desacelera la corrección en apoyo

Gilead Sciences Inc GILD 60.76       60.03       59.29       61.60         62.43       -1.21 -2.41 1.38 2.75 48.56      Baja M Rompe la resistencia, PM 50 días

SalesForce.Com Inc CRM 222.42    218.37     214.32     228.17      233.92     -1.82 -3.64 2.59 5.17 19.59       Lateral P Presiona la zona de apoyo, PM E34 semanas

M cDonald's Corp. M CD 207.76    204.84    201.92     212.03      216.30      -1.41 -2.81 2.06 4.11 32.51       Lateral P Rompe el soporte, PM  de 100 días

Fuente: Thomson Reuters Eikon, Banorte.

SeñalSo po rte R esisteB ajaciaEmiso ra Variació B aja %C lave

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

Señales técnicas relevantesVariació B aja %

 
 

AT&T, Inc. 

Está generando un cambio de tendencia al superar el 

PM200 días (US$29.80). La resistencia que está 

presionando se ubica en US$31.00, cotizaciones sobre 
este nivel, tomará rumbo hacia la banda objetivo que 

identificamos en US$32.60 y US$34.15. El 

rompimiento de los US$31.00 generará una señal de 
compra. Sugerimos un stop loss en US$29.80. La 

expectativa es favorable de corto a mediano plazo. Está 

trabajando sobre los promedios móviles. 

T 

 

Fuente: Thomson Reuters, Banorte 
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Calendario de Asambleas y Dividendos 
 

México – Derechos vigentes 

Precio

11-dic-20 Ex cupón Pago

CMOCTEZ * Div idendo en efectiv o de $2.00 56.90        3.51% 10/12/2020 14/12/2020

WALMEX * Div idendo en efectiv o de $0.77 57.00        1.35% 14/12/2020 16/12/2020

AC * Div idendo en efectiv o de $1.00 102.75       0.97% 18/12/2020 22/12/2020

GRUMA B Div idendo en efectiv o de $1.41 222.94       0.63% 06/01/2021 08/01/2021

GCC * Div idendo en efectiv o de $0.47 119.64       0.39% 07/01/2021 11/01/2021

LALA B Div idendo en efectiv o de $0.15 15.98        0.96% 22/02/2021 24/02/2021

GRUMA B Div idendo en efectiv o de $1.41 222.94       0.63% 07/04/2021 09/04/2021

Emisora Derecho Rendimiento
Fecha

Fuente: BM V  NOTA: *Dividendo se calcula con el TC FIX del 11 de diciembre de 2020.                                                                                                                                                                                                    

**Dividendo Ordinario y Extraordinario  
 

CREAL 15/12/2020

CULTIBAB 22/12/2020

Fuente: BM V

Clave Descripción
Fecha de 

Asamblea

I. Presentación, discusión, y en su caso, aprobación de las operaciones de financiamiento que podrá realizar la Sociedad para y /o en

el ejercicio social del año 2021. II. Presentación, discusión, y en su caso, aprobación para cancelar ciertas acciones representativ as

del capital social de la Sociedad, sin que se reduzca éste, adquiridas a trav és del fondo de recompra de la Sociedad. III.

Presentación, discusión, y en su caso, aprobación de la modificación de la resolución V.2. de la asamblea general ordinaria anual de

accionistas de la Sociedad de fecha 3 de abril de 2020, con el fin de prorrogar la fecha de pago del div idendo aprobado en dicha

asamblea. IV. Presentación, discusión, y  en su caso, aprobación de la ratificación de: (i) los miembros del Consejo de Administración 

de la Sociedad, con la calificación de su respectiv a independencia; y , (ii) los miembros de los Comités de Auditoría y de Prácticas

Societarias de la Sociedad, incluy endo a sus respectiv os presidentes. V. Presentación, discusión, y en su caso, aprobación de la

designación de delegados de la asamblea.

I. Presentación, discusión y , en su caso, aprobación de la propuesta para ratificar y /o complementar los acuerdos adoptados en la

Asamblea General Anual Ordinaria de Accionistas de la Sociedad celebrada el 11 de junio de 2020 respecto de la constitución del

fondo de compra de acciones propias en términos de lo prev isto en el artículo 56, fracción IV de la Ley del Mercado de Valores.

Resoluciones al respecto. II. Presentación, discusión y , en su caso, aprobación de la propuesta para pagar un div idendo en efectiv o,

por la cantidad total de $1,291,567,438.80 (Mil doscientos nov enta y un millones quinientos sesenta y siete mil cuatrocientos treinta y

ocho pesos 80/100 moneda nacional), a razón de $1.80 (Un peso 80/100 moneda nacional), a cada una de las acciones

representativ as del capital social, en una sola ex hibición a partir del día 4 de enero de 2021. Resoluciones al respecto. III.

Designación de delegados que formalicen y  den cumplimiento a las resoluciones adoptadas por la Asamblea.
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Últimas recomendaciones de renta fija   
Ideas de inversión más recientes Registro histórico de recomendaciones direccionales de renta fija

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

Invertir en Bonos M May'29 y Nov'38 G 7-sep.-20 18-sep-20 Invertir Udibono Dic'20 3.05% 2.90% 3.15% 3.15% P 9-ago.-17 6-oct.-17

Invertir en Udibono Dic'25 G 23-jul.-20 10-ago.-20 Steepener  5-10 años en TIIE-IRS 28pb 43pb 18pb 31pb G
2

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

Invertir en Udibono Nov'35 G 22-may.-20 12-jun.-20 Steepener  5-10 años en TIIE-IRS 35pb 50pb 25pb 47pb G 5-oct.-16 19-oct.-16

Invertir en Bono M May'29 G 5-may.-20 22-may.-20 Invertir Mbono Jun'21 5.60% 5.35% 5.80% 5.43% G 13-jul.-16 16-ago.-16

Largos tácticos en IRS de 1 y 2 años G 20-mar.-20 24-abr.-20 Invertir Udibono Jun'19 1.95% 1.65% 2.10% 2.10% P 13-jul.-16 16-ago.-16

Invertir en Udibono Nov'28 G 31-ene.-20 12-feb.-20 Recibir TIIE-IRS 1 año (13x1) 3.92% 3.67% 4.10% 3.87%
1

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

Invertir en Udibono Jun'22 G 9-ene.-20 22-ene.-20 Largo dif TIIE-28 vs US Libor de 10 años 436pb 410pb 456pb 410pb G 30-sep.-15 23-oct.-15

Invertir en Bono M Nov'47 P 25-oct.-19 20-nov.-19 Recibir TIIE-IRS 9 meses (9x1) 3.85% 3.65% 4.00% 3.65% G 3-sep.-15 18-sep.-15

Invertir en Bonos M Nov'38 y Nov'42 G 16-ago.-19 24-sep.-19 Dif.TIIE-28 2/ 10 años (aplanamiento) 230pb 200pb 250pb 200pb G 25-jun.-15 29-jul.-15

Invertir en Bonos M de corto plazo G 19-jul.-19 2-ago.-19 Invertir Mbono Dic'24 6.12% 5.89% 6.27% 5.83% G 13-mar.-15 19-mar.-15

Invertir en Bono M Nov'42 P 5-jul.-19 12-jul.-19 Recomendación de valor relativo - Bonos M 10 años (Dic'24) / aplanamiento curva G 22-dic.-14 6-feb.-15

Invertir en Bonos M Nov'36 y Nov'38 G 10-jun.-19 14-jun.-19 Pagar TIIE-IRS 3 meses (3x1) 3.24% 3.32% 3.20% 3.30% G 29-ene.-15 29-ene.-15

Invertir en Bonos M Jun'22 y Dic'23 G 9-ene.-19 12-feb.-19 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 31-oct.-18 3-ene.-19 Pagar TIIE-IRS 5 años (65x1) 5.25% 5.39% 5.14% 5.14% P 4-nov.-14 14-nov.-14

Invertir en Udibono Jun'22 P 7-ago.-18 31-oct.-18 Invertir Udibono Dic'17 0.66% 0.45% 0.82% 0.82% P 4-jul.-14 26-sep.-14

Invertir en Bondes D G 30-abr.-18 3-ago.-18 Recomendación de valor relativo - Bonos M de 5 a 10 años G 5-may.-14 26-sep.-14

Invertir en Bonos M de 20 a 30 años G 25-jun.-18 9-jul.-18 Recibir TIIE-IRS 2 años (26x1) 3.75% 3.55% 3.90% 3.90% P 11-jul.-14 10-sep.-14

Cortos en Bonos M G 11-jun.-18 25-jun.-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 7-may.-18 14-may.-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 7 a 10 años P 26-mar.-18 23-abr.-18 Invertir Mbono Jun'16 4.47% 3.90% 4.67% 4.06% G 7-jun.-13 21-nov.-13

Invertir en Udibono Jun'19 G 20-mar.-18 26-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 Bonos M de 5 a 10 años G 5-mar.-18 20-mar.-18 Recibir TIIE-IRS 1 año (13x1) 3.85% 3.55% 4.00% 3.85% S/C 10-oct.-13 25-oct.-13

Invertir en Bondes D G 15-ene.-18 12-mar.-18 Invertir Udibono Dic'17 1.13% 0.95% 1.28% 1.35% P 9-ago.-13 10-sep.-13

Invertir en UMS (USD) de 10 años Nov'28 P 15-ene.-18 2-feb.-18 Recibir TIIE-IRS 9 meses (9x1) 4.50% 4.32% 4.65% 4.31% G 21-jun.-13 12-jul.-13

G = Ganancia, P = Pérdida 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 

▪ Banco de México responde a aprobación de iniciativa sobre captación de divisas, 10 de diciembre de 2020, 
<pdf> 

▪ Galia Borja es nominada como la siguiente Subgobernadora de Banxico, 7 de diciembre de 2020, <pdf> 

▪ S&P se une a Fitch en la ratificación de la calificación crediticia de México, 3 de diciembre de 2020, <pdf> 

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

▪ Minutas de Banxico – Anticipamos que el ciclo de baja de tasas continuará en 2021, 26 de noviembre de 
2020, <pdf> 

▪ PIB 3T20 – Con pocos cambios, destacando un mayor dinamismo en servicios, 26 de noviembre de 
2020,<pdf>  

▪ El FMI ratifica la Línea de Crédito Flexible de México en su revisión anual, 20 de noviembre de 2020, 
<pdf> 

▪ Presupuesto de Egresos – Mayor gasto en salud y programas sociales, 13 de noviembre de 2020, <pdf> 

▪ Conclusiones del artículo IV del FMI – Recomendaciones ante el COVID-19, 7 de octubre de 2020, <pdf> 

Economía de Estados Unidos 

▪ El  mercado laboral modera su recuperación en 4T20, 4 de diciembre de 2020,<pdf>  

▪ Minutas del FOMC – Esperamos un cambio en el forward guidance y una ampliación del programa de 
activos en diciembre, 25 de noviembre de 2020, <pdf> 

▪ Decisión del FOMC – Esperamos una ampliación del programa de activos en diciembre, 5 de noviembre 
de 2020, <pdf> 

▪ Elecciones 2020 – Aún no se conoce quién será el próximo presidente de EE.UU., 4 de noviembre de 2020, 
<pdf> 

▪ PIB en 3T20 – Fuerte repunte en el tercer trimestre, pero vemos riesgos a la baja para 4T20, 29 de octubre 
de 2020, <pdf> 

▪ Fed – Cambios a la estrategia con un sesgo marcadamente “dovish”, 27 de agosto de 2020,<pdf> 

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

Economía Global 

▪ Eurozona: Decisión del ECB – Agresivas medidas de estímulo ante renovada ola de contagios, 10 de 
diciembre de 2020, <pdf> 

▪ Brasil: El Copom mantuvo la tasa Selic sin cambios y mostró un tono menos dovish, 9 de diciembre de 
2020, <pdf> 
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https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20201210_Banxico_RespIniciativaDolares.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20201207_Nominacion_Galia_Borja.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20201203_S&P_Sin_Cambios.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20201130_Plan_Infraestructura_Segundo.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20201126_Minutas_Banxico_Nov.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20201126_PIB_Final_3T20.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20201120_FMI_LCF.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20201113_PEF.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20201007_Art_IV_FMI.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20201204_Empleo_nov.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20201125_Fedminutasnov.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20201105_FedNov.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20201104_ContestedElection.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20201029_PIB3T20_P.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20200827_JacksonHole.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20200424_Paquete%20fiscal2.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/europa/20201210_DecisionECBdic.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/otros/20201209_Brasil_Copomdic.pdf


 
 
 

 

 

▪ Reuniones anuales del FMI y BM 2020 - Lidiando con los efectos de una grave crisis de salud, 19 de octubre 
de 2020, <pdf> 

▪ Perspectiva 4T20 - Mercados enfrentando la pandemia, el ritmo de la recuperación y las elecciones en 
EE.UU., 19 de octubre de 2020, <pdf> 

▪ Perspectivas de la Economía Mundial del FMI – Menor caída del crecimiento, pero aún con una difícil y 
larga recuperación global, 13 de octubre de 2020, <pdf>  

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

▪ Eurozona – Lo que hay que saber del COVID, crecimiento, estímulo monetario y fiscal, 16 de julio de 2020, 
<pdf> 

▪ Brasil – Se anunciaron medidas para permitir el buen funcionamiento de los mercados, 24 de junio de 
2020,<pdf> 

Economía Regional 

▪ La industria continuó mejorando en agosto, 10 de diciembre de 2020, <pdf> 

▪ Continuó el avance de la ocupación hotelera en todas las regiones del país en octubre, 10 de diciembre de 
2020, <pdf> 

▪ Monitor semanal del COVID-19 (30 nov - 6 dic), 7 de diciembre de 2020, <pdf> 

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

▪ Estudios Económicos: Las consecuencias económicas de la elección en EE.UU., una perspectiva regional 
y sectorial, 2 de diciembre de 2020, <pdf> 

▪ Monitor semanal del COVID-19 (23 - 29 nov), 30 de noviembre de 2020, <pdf> 

▪ Tráfico de pasajeros con despegue gradual en las regiones del país en octubre, 30 de noviembre de 2020, 
<pdf>   

▪ Estudios Económicos: Monitor de Estabilidad Externa, 26 de noviembre de 2020, <pdf> 

▪ Buen dinamismo de las ventas minoristas en todas las regiones del país en septiembre, 25 de noviembre de 
2020, <pdf> 

▪ Estudios Económicos: Evolución del financiamiento de las empresas en 3T20, 19 de noviembre de 2020, 
<pdf> 

▪ Economía Regional 2T20, 12 de noviembre de 2020, <pdf> 

▪ Monitor de Estabilidad Fiscal, 3 de noviembre 2020, <pdf> 

▪ Remesas familiares en 3T20, 3 de noviembre 2020, <pdf> 

▪ Revisamos nuestros estimados de PIB para 2020 por estado e introducimos 2021, 3 de noviembre 2020, 
<pdf> 

▪ Débil inicio del año en la actividad económica a nivel nacional, 29 de octubre de 2020, <pdf> 

▪ Resultado de las elecciones locales en Coahuila e Hidalgo, 21 de octubre de 2020, <pdf> 
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https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/otros/20201019_FMI_BM_ReunionAnual2020.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20201019_Trimestral4T20.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/otros/20201013_IMFWEO__oct.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/europa/20200721_FondoRecuperacion.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/europa/20200716_EUCOVID_PIB.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/otros/20200624_Brasilpolmonfinal.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20201210_Actividad_Industrial_ago.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/Ocupacion_oct20.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20201207_COVID_19_Regional_A.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20201204_ReporteEstabilidadFinanciera.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20201202_ImpactoBiden.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20201130_COVID_19_Regional_A.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/Trafico_oct20.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20201126_MonitorExterno1.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20201125_Ventas_Menudeo_Sep.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20201119_EvolucionFinanciamiento1.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/Economia_Regional_2T20.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20201103_finanzasPublicas_source.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20201103_RemesasRegional_3T20.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20201103_UpdatePIBEstatal.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20201029_ITAEE_flash_data.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20201021_Monitor_electoral.pdf


 
 
 

 

 

Renta fija, tipo de cambio y commodities 

▪ Comisión de Cambios: Renovación de financiamiento en USD, 7 de diciembre de 2020, <pdf> 

▪ OPEP+: incremento en producción por 0.5 Mbbl/d a partir de enero de 2021, 3 de diciembre de 
2020,<pdf>  

▪ USD/MXN: estimamos cierre de 2020 en 20.50 y 2021 en 19.80, 25 de noviembre de 2020, <pdf> 

▪ Operación de refinanciamiento de deuda por parte de la SCHP ayer, emitiendo dos nuevas referencias 
para la curva de UMS, 17 de noviembre de 2020, <pdf> 

▪ Calendario de emisiones 4T20: alza en montos en línea con lo esperado, 25 de septiembre de 2020, <pdf> 

▪ Toma de utilidades a largos tácticos de corto plazo en Bonos M May’29 y Nov’38, 18 de septiembre de 
2020, <pdf> 

▪ OPEP+: Extensión del cumplimiento a diciembre, 17 de septiembre de 2020, <pdf> 

▪ Banxico extiende vigencia de medidas de crédito y liquidez, 15 de septiembre de 2020, <pdf> 

▪ Ajustes técnicos por parte de Banxico en mercado de fondeo interbancario y operaciones de mercado 
abierto, 9 de julio de 2020,<pdf>  

Mercado accionario 

▪ Flash VOLAR: Concluye de manera exitosa su oferta subsecuente, 11 de diciembre de 2020, <pdf> 

▪ Flash IENOVA: Entra nuevo socio al proyecto ECA Licuefacción, 10 de diciembre de 2020, <pdf> 

▪ Flash VOLAR: Más detalles respecto a la oferta pública primaria, 9 de diciembre de 2020, <pdf> 

▪ Flash AMX: IFT modifica medidas asimétricas como agente económico preponderante, 8 de diciembre 
de 2020, <pdf> 

▪ Flash VOLAR: Oferta pública primaria fuera de México, 8 de diciembre de 2020, <pdf> 

▪ AEROPUERTOS (Noviembre): Se desacelera la recuperación secuencial, 7 de diciembre de 2020, <pdf> 

▪ Inicio de Cobertura, TERRA y FIBRAPL: FIBRAs industriales resilientes al entorno, 7 de diciembre de 
2020, <pdf> 

▪ Flash ALFA / NEMAK: Controladora Nemak cotizará a partir del 14 de diciembre 2020, 4 de diciembre 
de 2020, <pdf> 

▪ Entorno Bursátil: S&P500 continuará el rally en 2021, 4 de diciembre de 2020, <pdf> 

▪ Entorno Bursátil: Recuperación y valuación dan sustento al IPC, 4 de diciembre de 2020, <pdf> 

▪ Flash VOLAR: Crecimiento secuencial sostenido en pasajeros de noviembre, 2 de diciembre de 2020, 
<pdf> 

▪ Flash IENOVA: Recibe propuesta de OPA de Sempra Energy, 20 de diciembre de 2020, <pdf> 

▪ Flash OMA: Obtiene aprobación del Programa Maestro de Desarrollo 2021-2025, 1 de diciembre de 
2020, <pdf> 

▪ Flash GAP: Se aprueba revisión de Programa Maestro de Desarrollo de aeropuertos en México, 30 de 
noviembre de 2020, <pdf> 
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https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/estrategiasemanalrentafija/20201207_CC_LineaSwap.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/estrategiasemanalrentafija/20201203_OPEP.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/estrategiasemanalrentafija/20201125_MXNAct.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/estrategiasemanalrentafija/20201117_RefinanciamientoSHCP.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/estrategiasemanalrentafija/20200925_Calendario4T20.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/estrategiasemanalrentafija/20200918_BonoM2938.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/estrategiasemanalrentafija/20200917_OPEPJMMC.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/estrategiasemanalrentafija/20200915_ExtensionVigenciaMedidasBanxico.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/estrategiasemanalrentafija/20200709_AjustesBanxicoOperacionMercadoInterbancario.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Flash_Volaris_ConcretaOfertaPublica.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Flash%20IENOVA_Nuevo%20socio%20en%20ECA%20L_101220.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Flash_Volaris_mas_detalles_oferta_publica_primaria_091220.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Flash_Amx_Revision%20Bienal%20IFT%202020.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Flash_Volaris_oferta_publica_primaria_071220.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Aeropuertos_Pasajeros%20Noviembre_071220.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Inicio_de_Cobertura_TERRA%20y%20FIBRAPL_071220.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Flash_Alfa_EscisionNemak.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/20201204_SP500.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/IPC%20Referencia%20202120201203.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Flash_Volaris_pasajeros_1120.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Flash%20IENOVA_%20Propuesta%20OPA%20Sempra_021220.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Flash_Oma_PMD%202021-2025_011220.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Flash_Gap_Revision%20PMD%20Mexico_301120.pdf


 
 
 

 

 

▪ Flash TLEVISA: Declarada como agente económico con poder sustancial en Cable por el IFT, 27 de 
noviembre de 2020, <pdf> 

▪ Flash WALMEX: Es investigado por presuntas prácticas monopólicas relativas, 24 de noviembre de 
2020, <pdf> 

▪ Flash IENOVA: Da el sí a proyecto ECA Licuefacción, 17 de noviembre de 2020, <pdf> 

▪ RESULTADOS 3T20 Inicia la recuperación, y sorprenden las mejoras en rentabilidad, 5 de noviembre 
de 2020, <pdf> 

▪ Flash WALMEX: Lanza nuevo formato de proximidad y confirma su posición de liderazgo en omnicanal, 
28 de octubre de 2020, <pdf> 

▪ Flash AMX: IFT subastará en 2021 banda de 3.4-3.45GHz, propicia para el despliegue del 5G, 23 de 
octubre de 2020, <pdf>  

▪ Flash ALPEK: Adquiere estirénicos de Nova Chemicals, 19 de octubre de 2020, <pdf> 

▪ Flash CEMEX: Mejora condiciones de contrato de financiamiento, 14 de octubre de 2020, <pdf>  

▪ Flash FEMSA: Compra OK Market, cadena de tiendas de proximidad en Chile, 9 de octubre de 2020, 
<pdf> 

▪ NEMAK: Un entorno menos adverso hacia adelante, 29 de septiembre de 2020, <pdf> 

▪ ALFA: Una estrategia que busca detonar mayor valor, 29 de septiembre de 2020, <pdf> 

▪ Flash Cemex: Define estrategia “Operación Resiliencia”, 10 de septiembre de 2020, <pdf> 

▪ VOLAR: Bien posicionada para aprovechar la recuperación, 25 de agosto de 2020, <pdf> 

▪ AXTEL ¿Se acabó la fiesta? Todavía no, 11 de agosto de 2020, <pdf> 

Deuda Corporativa 

▪ Resultados: Operaciones de reporto de bonos corporativos, 11 de diciembre de 2020, <pdf> 

▪ Evolución de Spreads: Noviembre 2020, 9 de diciembre de 2020, <pdf> 

▪ Lo Último en Deuda Corporativa: NOVIEMBRE 2020, 3 de diciembre de 2020, <pdf> 

▪ Sectorial arrendadoras y crédito automotriz 3T20, 20 de noviembre de 2020,<pdf>  

▪ Evolución CEDEVIS: 3T20, 18 de noviembre de 2020, <pdf> 

▪ Evolución TFOVIS/FOVISCB 3T20, 5 de noviembre 2020, <pdf> 

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

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

▪ Corporativos mexicanos frente al COVID, 22 de julio de 2020, <pdf> 

▪ Banxico: Ajustes a la facilidad de operaciones de reporto con bonos corporativos, 16 de julio de 2020,<pdf>  

 

Nota: Todas nuestras publicaciones pueden encontrarse en esta liga 
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https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Flash_Tlevisa_Cable%20agente%20con%20poder%20sustancial.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Flash_Walmex_practicas%20monopolicas.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Flash_IENOVA_ECA_L_171120.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Resultados3T20Final.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Flash_Walmex_Tour%20Omnicanal.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Flash_Amx_Subasta%20de%203.4Ghz%20incluida%20en%20el%20plan%202021_MG.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Flash_Alpek_Nova20201019.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/FlashCemex_mejora_condiciones_deuda.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Flash_Femsa_Ok_Market.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/AJUSTE_PO2020_NEMAK.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/AlfaPO20200929.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Flash_Cemex_Operacion_Resiliencia_100920.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/VOLAR_Actualizacion_PO2020.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/ACTUALIZACION_PO2020_AXTEL.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisdedeudacorporativa/REPORTES_ESPECIALES/20201211_ReportoBanxico_Resultado.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisdedeudacorporativa/20201209_EV_Spreads.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisdedeudacorporativa/20201203_Mensual_NOV20.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisdedeudacorporativa/3T20/20201120_Arrendadoras_3T20.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisdedeudacorporativa/3T20/20201118_CEDEVIS_3T20.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisdedeudacorporativa/3T20/20201105_TFOVIS_3T20.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisdedeudacorporativa/3T20/20201028_Pemex_3T20.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisdedeudacorporativa/REPORTES_ESPECIALES/Pemex_SN_Oct20_Final.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisdedeudacorporativa/REPORTES_ESPECIALES/20200722_Calif_Corps.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisdedeudacorporativa/REPORTES_ESPECIALES/20200716_ReportoBanxico_Cambios.pdf
https://www.banorte.com/wps/portal/ixe-xima/Home/inicio/!ut/p/a1/pdCxCsIwEMbxZ_EJcqZJU8ezahITbVWKNYt0koJWB_H5PaWT0HTwtsD_B-FjgdUsdM2rvTTP9t411887pGfNp5lJcnDFwiWAdiervSi18EDBiQIYOIQfX7k5-RWiV9ZujOr9ULBUUe_liDd_egpivhQjnoKR_Y4sfJNcoxHKAxRCc8BsuxYHOeNg0z6ITRz9JG34uFV0NbQWJ28Nlb5d/?uri=nm:oid:analisis-economico


 

 
 

 

 

Certificación de los Analistas. 
Nosotros, Gabriel Casillas Olvera, Alejandro Padilla Santana, Delia María Paredes Mier, Juan Carlos Alderete Macal, Manuel Jiménez Zaldívar, Marissa 
Garza Ostos, Tania Abdul Massih Jacobo, Francisco José Flores Serrano, Katia Celina Goya Ostos, Santiago Leal Singer, José Itzamna Espitia 
Hernández, Valentín III Mendoza Balderas, Víctor Hugo Cortes Castro, Hugo Armando Gómez Solís, Miguel Alejandro Calvo Domínguez, Luis Leopoldo 
López Salinas, Leslie Thalía Orozco Vélez, Gerardo Daniel Valle Trujillo, 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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