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En México, en la semana se publicó la producción industrial de mayo, la cual mostró 
que la debilidad prevaleció. Mientras tanto, Banxico publicó las minutas de su última 
decisión, las cuales reafirmaron el tono dovish del comunicado. La próxima semana 
contamos con una agenda ligera, con la publicación de las ventas en mismas tiendas 
de la ANTAD de junio. En el entorno internacional, la atención estará en la abultada 
agenda de cifras a publicarse en EE.UU., destacando el reporte de ventas al menudeo 
y producción industrial de junio. Por su parte, no esperamos cambios en la postura 
monetaria del ECB, mientras que estaremos atentos a la reunión de los líderes de la 
Unión Europea para discutir sobre un nuevo paquete de estímulo fiscal 
Estrategia de Renta Fija y Tipo de Cambio 

El mercado de renta fija local finalizó la semana con un desempeño mixto, 
registrando un aplanamiento en la curva de Bonos M con ganancias de 18pb en 
promedio en activos de largo plazo. En este sentido, la referencia de 10 años May’29 
cerró en 5.66% (-5pb) en un entorno de apreciación generalizada en tasas a nivel 
global y con el mercado digiriendo el tono dovish en las minutas de Banxico 
compensando la sorpresa al alza en la inflación de junio. Respecto al mercado 
cambiario, el peso mexicano registró una modesta depreciación de 0.34% s/s a 22.46 
por dólar, siguiendo una fuerte ganancia la semana previa de 2.9% s/s. Esperamos 
un rango de operación la siguiente semana entre 22.00 y 23.00, reconociendo niveles 
atractivos para iniciar largos en USD de operar en 21.50. 

En el Mercado Accionario 

Concluyó una semana de rendimientos mixtos, mientras el foco de atención continuó 
en la evolución de la pandemia. Las bolsas en EE.UU. reflejaron ganancias, con el 
Nasdaq marcando máximos históricos. En México, el IPC mostró toma de utilidades, 
con los inversionistas preparándose para el inicio de la temporada de reportes del 
2T20. Tal como lo comentábamos desde la semana previa, éste será un trimestre muy 
afectado por la pandemia, mientras que la atención estará en las estrategias 
implementadas para retomar el crecimiento hacia adelante. En México, aunque 
Televisa ya publicó sus cifras, el inicio formal será el próximo martes 14 de julio con 
los resultados de Amx, seguido por Alfa y sus subsidiarias el jueves. En las empresas 
bajo cobertura, anticipamos disminuciones interanuales del 7.5% en ingresos, del 
17.5% en EBITDA y del 58.4% en la utilidad neta. En otros temas, Pinfra nuestro 
‘Invitado Especial’, confirmó su estrategia para enfrentar los retos en el entorno. 

En los Mercados de Deuda Corporativa 

Las primeras emisiones corporativas de largo plazo de julio se esperan en los 
próximos días con la participación del Fovisste, Instituto Fonacot y Arrendadora 
Actinver por hasta $8,600 millones. En cuanto a eventos relevantes, como era 
ampliamente esperado, continuaron los incumplimientos de los bonos de corto plazo 
de Grupo Famsa. Por otra parte, Banxico ha convocado operaciones de reportos de 
bonos corporativos a las instituciones de crédito por hasta $100,000 millones, sin 
embargo, se ha observado baja demanda. Respecto a movimientos en spreads 
destacaron los de las emisiones de Concesionaria de la Autopista Monterrey-Saltillo 
por movimientos del mercado; así como el ajuste en el bono estructurado de Viva 
Aerobus (+40pb) tras su recorte de calificación. 
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Calendario Información Económica Global 
Semana del 13 al 17 de julio de 2020 
 

 

 Hora  Evento Periodo Unidad Banorte Consenso Previo 

D
om

 1
2 

12:00 MEX Creación formal de empleos jun miles -- -168.5 -344.5 

Lu
n 

13
 

10:30 EUA Williams del Fed habla sobre la tasa Libor en seminario web 

12:00 EUA Kaplan del Fed habla sobre la economía en discusión virtual 

 MEX Ventas mismas tiendas de la ANTAD jun % a/a -- -- -19.0 

 CHI Balanza comercial jun mmd -- 58.4 62.9 

 CHI    Exportaciones jun % a/a -- -2.0 -3.3 

 CHI    Importaciones jun % a/a -- -9.0 -16.7 

M
ar

 1
4 

01:00 ALE Precios al consumidor jun (F) % a/a -- 0.8 0.8 

01:00 GRB Producción industrial* may % m/m -- 6.0 -20.3 

04:00 ALE Encuesta ZEW (expectativas) jul índice -- 60.0 63.4 

04:00 EUR Producción industrial* may % m/m -- 15.0 -17.1 

07:00 BRA Actividad económica may % a/a -- -11.6 -15.1 

07:00 BRA Actividad económica* may % m/m -- 5.0 -9.7 

07:30 EUA Precios al consumidor* jun % m/m 0.5 0.5 -0.1 

07:30 EUA    Subyacente* jun % m/m 0.1 0.1 -0.1 

07:30 EUA Precios al consumidor  jun % a/a 0.6 0.6 0.1 

07:30 EUA    Subyacente  jun % a/a 1.1 1.1 1.2 

09:00 MEX Reservas internacionales 10 jul mmd -- -- 190.5 

11:30 MEX Subasta de Valores Gubernamentales: Cetes de 1, 3, 6 y 12 meses, Bono M de 5 años (Nov'24) y Udibono de 10 años (Nov'28) 

13:00 EUA Brainard del consejo del Fed habla sobre economía y política monetaria en seminario web 

13:30 EUA Bullard del Fed discute sobre economía y política monetaria 

M
ié

 1
5 

  Comité de Monitoreo Ministerial de la OPEP+ (JMMC) 

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

01:00 GRB    Subyacente jun % a/a -- 1.2 1.2 

07:30 EUA Empire manufacturing* jul índice 5.0 8.5 -0.2 

08:15 EUA Producción industrial* jun % m/m 4.0 4.3 1.4 

08:15 EUA Producción manufacturera* jun % m/m 5.0 5.9 3.8 

11:00 EUA Harker del Fed discute sobre el panorama económico 

12:30 EUA Logan, vicepresidente del Fed de Nueva York, discute sobre las compras de funcionamiento del Fed en el mercado 

13:00 EUA Beige book 

17:00 CLP Decisión de política monetaria (BCCh) 15 jul % -- 0.50 0.50 

21:00 CHI Producto interno bruto 2T20 % a/a -- 2.2 -6.8 

21:00 CHI Producción industrial jun % a/a -- -1.5 -2.8 

21:00 CHI Ventas al menudeo jun % a/a -- -11.0 -13.5 

21:00 CHI Inversión fija (acumulado del año) jun % a/a -- -3.4 -6.3 

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

Ju
e 

16
 

01:00 GRB Tasa de desempleo* may % -- 4.2 3.9 

04:00 EUR Balanza comercial* may mme -- 5.0 1.2 

06:45 EUR Decisión de política monetaria (ECB) 16 jul % 0.0 0.0 0.0 

07:30 EUA Ventas al menudeo* jun % m/m 6.5 5.0 17.7 

07:30 EUA    Ex autos y gasolinas* jun % m/m -- 5.4 12.4 

07:30 EUA    Grupo de control* jun % m/m 5.0 3.8 11.0 

07:30 EUA  Fed de Filadelfia* jul índice 30.0 20.0 27.5 

07:30 EUA Solicitudes de seguro por desempleo* 11 jul miles -- 1,250 1,314 

10:00 EUA Evans del Fed participa en conferencia económica 

10:10 EUA Williams del Fed habla una reunión del Comité Asesor de Investigación Financiera 

 COR Decisión de política monetaria (Banco de Corea) 16 jul % -- 0.50 0.50 

V
ie

 1
7 

 EUR Líderes de la Eurozona se reúnen para discutir detalles sobre el paquete fiscal propuesto por la Comisión Europea 

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

04:00 EUR    Subyacente  jun (F) % a/a -- 0.8 0.8 

07:30 EUA Inicio de construcción de viviendas** jun miles -- 1,172 974 

07:30 EUA Permisos de construcción** jun miles -- 1,300 1,216 

09:00 EUA Confianza de la U. de Michigan* jul (P) índice 79.0 79.5 78.1 

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 moderaron parte del optimismo reciente en un contexto donde los 
contagios se mantienen altos, como ha sido el caso de EE.UU. y Latinoamérica. 
Con ello, a pesar de que algunas bolsas conservaron un buen desempeño, los 
bonos y el oro también fueron demandados como una señal de búsqueda de 
refugio. En México la inflación sorprendió al alza nuevamente y se mantuvo la 
debilidad en los datos sobre inversión y actividad industrial. Asimismo, las 
minutas de Banxico conservaron el tono dovish y los reflectores se centraron la 
reunión del Presidente López Obrador y Donald Trump en Washington, DC. 

De manera más prospectiva, la próxima semana traerá consigo importante 
información sobre los programas de estímulo, tanto en la parte monetaria como 
en la fiscal, que ayudarán a identificar cual podría ser la respuesta adicional de 
política económica en esta segunda mitad del año para hacer frente a los estragos 
ocasionados por la pandemia. Por el lado de bancos centrales, tendremos las 
decisiones de política monetaria del ECB, el Banco de Japón y el Banco de 
Canadá, entre otros. Asimismo, habrá una gran cantidad de discursos de 
miembros del Fed, destacando aquellos que cuentan con voto en el FOMC como 
Williams, Kaplan y Harker. En el frente fiscal, los líderes de la Eurozona 
sostendrán una reunión de dos días a partir del viernes 17 de julio para discutir 
detalles sobre el paquete fiscal propuesto por la Comisión Europea.  

En esta ocasión la agenda económica tendrá un interés especial, ya que se darán 
a conocer una plétora de indicadores en China, especialmente el PIB del 2T20, 
así como inflación, producción industrial y encuestas de clima de negocios en la 
Eurozona y EE.UU. En México, contaremos únicamente con cifras de empleo 
formal y ventas del ANTAD. 

Otro aspecto de gran relevancia es el inicio de la temporada de reportes 
corporativos tanto en EE.UU., como en México. En México, la temporada iniciará 
con los resultados trimestrales de América Móvil, Alfa y algunas de sus 
subsidiarias, así como Liverpool, entre otras. En Estados Unidos se darán a 
conocer los reportes de empresas financieras y de consumo. 

Te deseo que tus seres queridos y tú se encuentren bien y me despido 
recomendándote el octavo episodio de nuestro podcast Norte Económico, en 
donde analizamos a la educación como motor de crecimiento. 

       Un fuerte abrazo,  

 

 

 

 

 

Gabriel Casillas 

Gabriel Casillas 
Director General Adjunto  
Análisis Económico y Relación  
con Inversionistas 
gabriel.casillas@banorte.com 
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https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20200709_Inflacion_Jun.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20200706_IFB_Abr_20.pdf
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https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20200710_Semana_cifras.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20200708_NorteEconomico_Episodio8.pdf


 
 

 

 

Pronósticos Economía de México 
          2019   2020 

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

Actividad económica (% a/a)              

  PIB 2.1 -0.3 -9.8  1.1 -1.1 -0.4 -0.7  -1.4 -19.4 -14.6 -4.0 

  Consumo privado 2.3 0.4 -9.0  0.8 -0.4 0.5 0.7  -0.5 -17.0 -14.8 -3.7 

  Inversión fija  0.9 -5.1 -20.6  -0.4 -7.7 -6.8 -5.3  -9.3 -40.1 -24.7 -8.6 

  Exportaciones 5.9 1.4 -9.6  2.8 2.4 2.9 -2.2  1.7 -36.7 -5.2 3.2 

  Importaciones 5.9 -1.0 -13.2  2.1 -1.2 -0.1 -4.3  -3.4 -36.6 -9.7 -3.1 

Precios al consumidor (% a/a) 4.8 2.8 3.2  4.0 3.9 3.0 2.8  3.2 3.3 3.7 3.2 

Mercado laboral              

  Tasa de desempleo (%) 3.6 3.1 8.0  3.6 3.6 3.5 3.1  3.3 8.1 8.6 8.0 

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

Pronósticos Economía de Estados Unidos 
          2019   2020 

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

Actividad económica (% anual)*              

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

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

  Inversión fija  4.6 1.3 -7.0  3.2 -1.4 -0.8 -0.6  -1.3 -29.9 -1.6 3.2 

  Exportaciones 3.0 0.0 -8.2  4.1 -5.7 1.0 2.1  -9.0 -28.4 -2.8 3.4 

  Importaciones 4.4 1.0 -8.9  -1.5 0.0 1.8 -8.4  -15.7 -18.5 -0.2 3.6 

Precios al consumidor (% anual) 2.4 1.8 1.1  1.6 1.8 1.8 2.0  2.1 0.5 0.8 1.0 

Mercado laboral              

  Tasa de desempleo (%) 3.9 3.5 8.3  3.8 3.7 3.5 3.5  4.4 11.1 9.7 8.3 

  Creación de empleos formales (miles) 2,679 2,108 -4,196  521 406 564 553  -908 -13,288 7,000 3,000 
* Cifra trimestral anualizada excepto para el año completo. Todos los indicadores se refieren al fin de periodo a menos que se indique. Cifras subrayadas indican pronósticos. 
Fuente: Bloomberg en caso de cifras observadas, Banorte para los pronósticos 

Mercados Financieros – Nacional 
          2019   2020 

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

Cetes – 28 días (% anual) 8.06 7.30 4.00  8.02 8.19 7.69 7.30  6.39 4.81 4.00 4.00 

TIIE – 28 días (% anual) 8.59 7.56 4.20  8.52 8.49 8.03 7.56  6.71 5.29 4.30 4.20 

IPC (pts)  41,640 43,541 38,000  43,281 43,161 43,011 43,541  34,553 37,716  38,000 

USD/MXN (pesos por dólar) 19.7 18.9 22.00  19.4 19.2 19.7 18.9  23.67 22.99 22.65 22.00 

EUR/MXN (pesos por euro) 22.5 21.2 24.60  21.8 21.9 21.5 21.2  26.11 25.83 24.90 24.60 

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 3,144  2,834 2,942 2,977 3,230  2,585 3,100  3,144 

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

Oro (US$ / oz troy)  1,282 1,517 1,750  1,292 1,410 1,472 1,517  1,577 1,781 1,706 1,750 

Petróleo – WTI (US$ / barril) 45.4 61.1 38.00  60.1 58.5 54.1 61.1  20.48 39.66 33.00 38.00 

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

LIBOR – 6 meses (% anual) 2.88 1.91 0.34  2.66 2.20 2.06 1.91  1.18 0.37 0.36 0.34 

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

MERCADO DE CAPITALES Índice 
Cambio % acumulado* Últimos* 

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

NACIONALES 

IPC 36,465  -3.9  -3.3  -16.3  -3.2  -14.5  

INTERNACIONAL 

IBOVESPA 100,032  3.4  5.2  -13.5  5.6  -5.5  

IPSA (Chile) 4,029  -4.1  1.8  -13.7  1.2  -20.5  

Dow Jones (EE.UU.) 26,075  1.0  1.0  -8.6  1.8  -4.6  

NASDAQ (EE.UU) 10,617  4.0  5.6  18.3  10.7  28.8  

S&P 500 (EE.UU) 3,185  1.8  2.7  -1.4  -0.2  6.4  

TSE 300 (Canada) 15,714  0.8  1.3  -7.9  3.0  -4.7  

EuroStoxxx50 (Europa) 3,296  0.1  1.9  -12.0  4.5  -5.8  

CAC 40 (Francia) 4,970  -0.7  0.7  -16.9  2.7  -10.8  

DAX (Alemania) 12,634  0.8  2.6  -4.6  5.7  2.5  

FT-100 (Londres) 6,095  -1.0  -1.2  -19.2  -0.2  -18.8  

Hang Seng (Hong Kong) 25,727  1.4  5.3  -8.7  5.9  -9.6  

Shenzhen (China) 4,753  7.5  14.1  16.0  18.7  24.8  

Nikkei225 (Japón) 22,291  -0.1  0.0  -5.8  -0.1  2.8  

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

Peso mexicano 22.46  -0.3  2.4  -15.7  -2.7  -14.7  

Dólar canadiense 1.36  -0.3  -0.1  -4.4  -1.3  -3.8  

Libra esterlina 1.26  1.1  1.8  -4.8  -1.0  1.0  

Euro 1.13  0.5  0.6  0.8  -0.7  0.4  

Yen japonés 106.93  0.5  0.9  1.6  0.2  1.4  

Real brasileño 5.33  -0.2  2.7  -24.3  -6.6  -29.5  

MERCADO DE METALES 
(dólares por onza) 

Oro-Londres 1,812.45  2.3  2.4  19.0  2.4  -32.9  

Plata-Londres 1,883.50  5.1  5.5  4.4  2.4  -32.9  

Petróleo 
(dólares por barril) 

Barril de Brent 43.24  1.0  5.1  -34.5  -3.0  -83.3  

Barril de WTI 40.55  -0.3  3.3  -33.6  -15.4  -88.6  

MERCADO DE DINERO 
Nivel Cambio en pb Últimos 

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

LIBOR 3 meses 0.27  -12 -12 -86 -15 -89 

Treasury 2 años 0.15  0 3 -90 -8 -92 

Treasury 5 años 0.31  3 6 -82 -3 -83 

Treasury 10 años 0.64  -4 -2 -66 -11 -69 

NACIONAL 

Cetes 28d 4.99 16 18 -231 -14 -318 

Bono M 3 años 4.63 -9 0 -213 -43 -287 

Bono M 10 años 5.66 -29 -15 -119 -44 -199 

Bono M 30 años 6.73 -39 -25 -47 -49 -125 

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 542.85 -0.1 -0.1 8.2 0.5 9.3 

S&P/VLMR Corporativo 'AAA' Variable 379.07 0.1 0.1 3.8 0.2 5.2 

S&P/VLMR Corporativo 'AAA' Fija 713.47 -0.2 -0.3 10.6 0.7 11.5 

S&P/VLMR Corporativo 'AAA' Fija Real 622.74 0.0 -0.3 5.9 1.1 6.6 

INTERNACIONALES        

US Corporate Bond Index 3,453.53 0.9 1.3 6.6 1.5 7.4 

US Corporate High Yield Bond Index 2,123.64 0.4 0.9 -2.7 -0.4 -0.6 

EM Investment Grade 534.32 0.4 0.7 3.1 1.1 3.9 

EM High Yield 1,330.29 0.4 0.9 -4.5 0.9 -1.9 
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Estrategia de Mercados 

▪ La próxima semana los mercados estarán atentos a las decisiones de 
política monetaria del ECB y el BoJ, cifras económicas y al inicio de la 
temporada de reportes corporativos del 2T20    

▪ En renta fija, esperamos niveles de entrada para posiciones largas en 
Bonos M de largo plazo. En el cambiario, vemos USD/MXN 21.50 
atractivo para iniciar largos en USD 

▪ Continúa la volatilidad en bolsas, con la atención girando en torno al 
COVID-19. La siguiente semana inicia de lleno la temporada de reportes 
que deberá mostrar el fuerte impacto de la pandemia  

▪ Para la próxima semana se esperan las primeras subastas de LP de julio 
por $8,600 millones, destacando por monto a TFOVICB 20U  

El desempeño semanal en mercados observó apetito por activos de riesgo, aunque 
con periodos de volatilidad ante las preocupaciones por el incremento en el 
número de contagios de COVID-19 impulsando los precios del oro. Aunado a 
esto, el presidente Trump comentó que la relación con China está “severamente 
dañada” por la pandemia, manteniendo el riesgo geopolítico latente. No obstante, 
noticias sobre la efectividad del tratamiento de Gilead Sciences contra el COVID-
19 dieron tranquilidad a los mercados. En México, la inflación de junio superó las 
expectativas abonando a nuestra perspectiva de un mayor carry para Udibonos en 
la segunda mitad del año. Por su parte, las minutas de la última reunión de 
Banxico reafirmaron el tono dovish, destacando la discusión sobre las posibles 
decisiones hacia delante. En el balance semanal, la curva de Bonos M se aplanó 
con ganancias de 6pb en promedio, concentradas en instrumentos de mayor 
duración donde se observó un rally de hasta 20pb, el peso se depreció 0.3% a 
22.46 por dólar y el IPC cayó 3.9% a 36,465pts.   

La próxima semana tendremos decisión de política monetaria del ECB y BoJ. La 
agenda económica incluye inflación y producción industrial en EE.UU. y la 
Eurozona. Además, en EE.UU. conoceremos encuestas de manufactura, ventas 
minoristas, sentimiento de U. de Michigan y cifras del sector inmobiliario. China 
publicará el PIB del 2T20, ventas minoristas, actividad industrial, inversión y 
balanza comercial. A nivel local, se conocerán cifras del ANTAD.   
Oro 
US$/oz t   

 
Fuente: Bloomberg 
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TASAS Y DIVISAS: Aplanamiento de la curva de 
rendimientos y modestas pérdidas en el MXN  

La semana finalizó con un tono mixto en el mercado 
de renta fija local, con la curva de Bonos M 
aplanándose al observar presiones de 4pb en la parte 
corta, contrastando con ganancias de hasta 20pb en 
activos de mayor duración. Con ello, la referencia de 
10 años, el Bono M May’29, finalizó en 5.66%         (-
5pb), superando una región técnica relevante en la 
zona de 5.80%, niveles mínimos desde 2015. Por su 
parte, el balance en Udibonos registró ganancias de 
10pb en promedio, con mayor fuerza en la parte corta. 
Esta situación tuvo lugar en un contexto donde el 
apetito por riesgo continuó presente en mercados 
globales, aunque atenuándose respecto a la semana 
anterior la cual observó un optimismo más robusto 
ante las expectativas de reaperturas y recuperación 
económica. En este sentido, el deterioro en las curvas 
de contagio de varias regiones, principalmente 
EE.UU. y Latinoamérica, han pesado en el 
sentimiento de tal forma que la demanda por activos 
seguros se expresó en ganancias de 3pb en promedio 
para los Treasuries, alcanzando hasta 10pb en activos 
de largo plazo, y máximos no vistos en 9 años para el 
oro. A nivel local, la dinámica en bonos soberanos 
también digirió las presiones observadas en el reporte 
de inflación de junio y el tono dovish de las minutas 
de Banxico.  
Bono M May’29 
%  

 

Fuente: Banorte con información de PiP 

Las minutas de la última decisión de política 
monetaria de Banxico reflejaron un tono dovish, el 
cual el mercado de renta fija mexicano incorporó 
moderando parcialmente las pérdidas siguiendo una 
apertura presionada ante la lectura de inflación, 
también publicada el jueves.  

En nuestra opinión este desempeño fue consistente 
con un tono que ha reafirmado el espacio para 
mayores bajas a la tasa de referencia. Con ello, el 
mercado actualmente incorpora -102pb de recortes 
implícitos acumulados para 2020, valuación que al 
tomar en cuenta nuestra expectativa de una tasa 
terminal para Banxico en 4.00% este año, resulta en 
una parte corta de la curva mostrando poco valor. Con 
ello, nos mantenemos a la espera de mejores niveles 
de entrada para posiciones largas en Bonos M de largo 
plazo, instrumentos que han observado un mejor 
desempeño relativo recientemente. En tanto, 
considerando el tono de las minutas en el frente de 
inflación y ante los posibles riesgos al alza a nuestro 
estimado de fin de 2020, actualmente en 3.2%, 
mantenemos una visión favorable para los 
instrumentos udizados en la segunda mitad del año.  
Inflación implícita entre Bonos M y Udibonos 
% (diferencia geométrica utilizando la ecuación de Fisher) 

 

Fuente: Banorte con información de PiP 

Así, los breakevens de inflación finalizaron con 
presiones en la semana de ~12pb para 3 y 5 años a 
niveles de 3.20% y 3.01%, respectivamente, mientras 
para 10 y 30 años se observó una baja de ~11pb, 
marcando cierres en 3.36% y 3.54%. 

Peso mexicano acotando rango de operación  

Bajo un panorama de cautela en la exposición en 
activos de riesgo, el peso mexicano cerró la semana 
con una depreciación de 0.34% a 22.46 por dólar, con 
un desempeño positivo en todas las sesiones excepto 
el martes, jornada en la cual, debido al deterioro en el 
apetito por riesgo global, registró un ajuste de -2.2%. 
El USD hiló tres semanas de pérdidas consecutivas en 
el DXY (-0.53% s/s) y se debilitó por segunda semana 
en el BBDXY (-0.33% s/s) resultado de una 
configuración en donde las monedas emergentes 
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encontraron un balance mayormente favorable y en 
cruces del G10 sólo CAD finalizó con pérdidas. En 
nuestra opinión, la estabilización de condiciones 
financieras brindando soporte al apetito por riesgo, así 
como el menor uso de facilidades de fondeo en USD 
por otros bancos centrales, son factores que continúan 
abonando al debilitamiento de la divisa, aunque su 
operación se mantiene en rangos del mes pasado. El 
mercado de divisas también ha observado una 
extensión en la compresión de la volatilidad, tanto 
implícita como realizada, expresándose en métricas 
más bajas para la curva de volatilidades en el dinero 
del MXN y una estructura de operación del spot en 
rangos relativamente más acotados. Con ello, esta 
semana el MXN operó bajo un rango de 74 centavos 
desde 85 centavos la semana pasada. Asimismo, y 
como muestra la gráfica abajo, la distribución de 
operación del MXN se ha concentrado de manera más 
puntual en la zona entre 22 y 23 pesos por dólar. Este 
último punto también ha resultado en formaciones 
técnicas más robustas, en donde 21.50 ha fungido 
como una referencia importante de corto plazo y 
22.20 como resistencia.  
Operación del USD/MXN el último mes  
Frecuencia absoluta con base en observaciones intradía 

 

Fuente: Banorte con información de PiP 

En términos de estrategia vemos USD/MXN 21.50 
atractivo para iniciar largos en USD, mientras 
reiteramos nuestro estimado de cierre de 2020 en 
22.00 bajo un marco de cautela considerando los 
rangos amplios y alta posibilidad de movimientos 
asimétricos en los precios. Esperamos un rango de 
operación la siguiente semana entre USD/MXN 22.00 
y 23.00.  

 

 

MERCADOS ACCIONARIOS: Volatilidad en 
bolsas, con la atención en la evolución de la 
pandemia. En los siguientes días inicia de lleno la 
temporada de reportes del 2T20 
Rendimientos semanales  
Var % en dólares  

 
Fuente: Bloomberg 

A lo largo de los últimos días las bolsas continuaron 
experimentando elevados periodos de volatilidad y 
reflejaron rendimientos mixtos, mientras la cautela 
entre los inversionistas continúa muy presente. 
Aunque las cifras económicas parecieran seguir 
apuntando que lo peor ha quedado atrás, el alza en el 
número de contagios de COVID-19 –nuevamente con 
niveles récord en algunas regiones– y el 
resurgimiento en otras, ha incrementado las dudas 
respecto de una recuperación para la economía global 
más lenta. A pesar de lo anterior, hacia el final de la 
semana observamos un mayor apetito por activos de 
riesgo, alimentado por la expectativa de que el 
tratamiento de Gilead Sciences, el Remdesivir, ha 
disminuido en un 62% el riesgo de mortalidad por 
COVID-19, dando cierto alivio a los inversionistas 
respecto de la ola de contagios. Bajo este contexto, las 
bolsas en EE.UU. registraron alzas de 1.0% para el 
Dow, 1.8% para el S&P500 y 4.0% en el Nasdaq. Este 
último continuó marcando máximos históricos 
apoyado por el optimismo relacionado con las 
acciones de tecnología que podrían ser las más 
beneficiadas en ‘la nueva normalidad’. Por el 
contrario, en México el IPC mostró una caída del 
3.9% en términos nominales y de 4.3% en dólares, 
mientras los inversionistas continúan cobrando 
utilidades previo a la temporada de reportes del 2T20 
que está a punto de iniciar y que reflejará el impacto 
de lleno de la pandemia.  
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Reportes del 2T20 en puerta, que deberán reflejar 
caídas muy relevantes  

Mientras tanto, y tal como lo comentábamos desde la 
semana previa, la temporada de reportes del 2T20 está 
a punto de comenzar tanto en EE.UU. como en 
México. Éste será un trimestre muy afectado por la 
pandemia, mientras que la atención estará en las 
estrategias para retomar el crecimiento.  

En EE.UU., tendremos las cifras de 32 empresas del 
S&P500, iniciando formalmente con los resultados de 
empresas del Sector Financiero el próximo martes 14 
de julio con las cifras de JP Morgan, Citigroup y 
Wells Fargo. Recordemos que, de acuerdo con el 
consenso de analistas de Bloomberg, se anticipa una 
caída en las utilidades de las empresas que conforman 
el S&P500 del 43.7% a/a. Si excluimos las empresas 
del Sector Financiero, la caída esperada es del 42.6%.  

En México, aunque Televisa ya publicó sus cifras, el 
inicio formal será también el próximo martes 14 de 
julio con los resultados de Amx, seguido por Alfa y 
sus subsidiarias el jueves 16 de julio. Los resultados 
reflejarán caídas importantes, al ser un trimestre 
claramente afectado por la pandemia y las medidas de 
confinamiento implementadas. En las empresas bajo 
cobertura anticipamos disminuciones interanuales del 
7.5% en ingresos, del 17.5% en EBITDA y del 58.4% 
en la utilidad neta. Lo más relevante, desde nuestro 
punto de vista, será conocer los detalles sobre las 
estrategias implementadas para adaptarse al nuevo 
entorno, y que ayuden a que las compañías puedan 
retomar el crecimiento.  

Los sectores que mostrarán los mayores impactos 
serán claramente el de Aeropuertos y el de Servicios, 
los cuales incluso deberán registrar pérdidas a nivel 
de EBITDA. Adicionalmente, anticipamos caídas 
muy relevantes en el EBITDA de los sectores de 
Autopartes (-84.7%), Infraestructura (-45.4%), Fibras 
y Bienes Raíces (-42.5%), Transporte              (-40.0%) 
e Industriales (-37.8%).  

Del lado positivo, los mejores resultados los 
anticipamos en empresas de Energía (+44.1%) y 
Medios y Telecomunicaciones (-7.3%). A nivel de 
empresas, las 10 con mayores crecimientos esperados 
en EBITDA serían Ienova, Lacomer, Walmex, 
Chdraui, Gcc, Soriana, Lab, FCFE, Mega y Ac. 

Evolución Trimestral Ingresos y EBITDA 
% a/a 

 
Fuente: Banorte 

TELEVISA, Eficiencias limitan presión en 
márgenes. Ya en temas corporativos, Televisa 
mostró un reporte débil, reflejo del impacto de la 
pandemia en los segmentos de Contenidos y Otros 
Negocios, pero destacando el sólido crecimiento del 
segmento de TV de Paga (principalmente Cable). A 
pesar de la abrupta caída en Publicidad, la presión en 
rentabilidad fue menor a la estimada, gracias a 
ahorros de costos y gastos en la división, a lo que se 
unió una disminución del gasto corporativo. Así, los 
ingresos bajaron 7.8% a/a a $22,407 millones y el 
EBITDA cayó 13.2% a/a a $8,221 millones, con lo 
que el margen respectivo se presionó 230pb a 36.7%, 
siendo mejor a lo esperado. A nivel neto, la utilidad 
creció 89.3% a/a a $1,739 millones, impulsada por 
ganancias cambiarias y una menor tasa efectiva de 
impuestos. Establecemos un PO2020 de $30.00, el 
cual implica un múltiplo FV/EBITDA 2021E de 5.8x, 
similar al promedio del último año de 5.7x. Ante la 
atractiva valuación, nuestra recomendación es 
COMPRA. Consideramos que la coyuntura de 2020 
ya está descontada en la valuación actual, 
representando un atractivo punto de entrada con miras 
hacia 2021.  

PINFRA, nuestro Invitado Especial. Esta semana en 
nuestro evento del ‘Invitado Especial’ tuvimos la 
oportunidad de conversar con Carlos Cesarman, CFO 
de Pinfra, sobre la situación actual de la compañía, su 
estrategia y perspectivas.  

En relación con los efectos del COVID-19, la empresa 
señaló que, de acuerdo con los términos de los títulos 
de concesión de sus autopistas, están operando con 
normalidad sus activos y su CAPEX se está 
ejecutando de acuerdo al presupuesto inicial. Sin duda 
las medidas de contención estarán afectando 
temporalmente el aforo de sus autopistas, lo que se 
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verá principalmente reflejado en los resultados del 
2T20. Sin embargo, la compañía resaltó que la 
mayoría de sus autopistas (alrededor del 70%) están 
bajo un esquema de rentabilidad garantizada. 
Respecto al resto de las autopistas, dado que el 
periodo de los títulos de concesiones es largo (todavía 
restan alrededor de 25 años en promedio de operación 
en su portafolio total), prevén que el impacto no sea 
significativo en el retorno de inversión.  

Dentro de los principales puntos a señalar está la 
sólida posición financiera de Pinfra, que cuenta con 
un fuerte nivel de caja y baja deuda (-1.7x 
DN/EBITDA), siendo una fortaleza importante en un 
entorno tan complejo como el actual. Cabe mencionar 
que, al ser una generadora de efectivo, prevemos que 
continúe mostrando esa sana situación financiera que 
es fundamental y representa una ventaja competitiva 
para futuras oportunidades de inversión. Al respecto, 
la compañía mencionó que está en constante 
búsqueda para invertir en nuevos proyectos o 
reinvertir en los ya existentes para generar valor. El 
retorno de inversión objetivo es de 10% a 12%, no 
apalancado. Vale la pena mencionar que, ante el 
entorno actual, la empresa hizo referencia a 
oportunidades fuera del país, mencionando a América 
Latina como opción para invertir, por lo que habrá 
que estar atentos a cualquier noticia relacionada sobre 
el tema. Aquí, dos variables relevantes que analizará 
para decidir si entra en otro mercado son el estado de 
derecho y el flujo de vehículos. 

Desde nuestro punto de vista, Pinfra es una compañía 
que consideramos defensiva ante el complejo entorno 
actual, basándonos en la continua generación de flujo 
de efectivo con su portafolio de carreteras 
concesionadas a largo plazo y diversificadas 
geográficamente. Si bien hay un impacto temporal 
por la pandemia en el aforo de sus concesiones 
carreteras, su portafolio de activos ha mostrado ser 
resiliente en periodos de menor crecimiento 
económico. Nuevamente subrayamos su sólido 
balance financiero y señalamos como punto a favor su 
participación en un sector clave y estratégico para el 
gobierno, como lo es la infraestructura. 

Fuerte afectación en el tráfico de pasajeros de 
junio, aunque menor a la mostrada en abril y 
mayo. Las compañías del sector aéreo reportaron sus 
pasajeros totales de junio, nuevamente con relevantes 

caídas interanuales derivado de los efectos negativos 
en la demanda por el COVID-19, pero mejores a las 
presentadas en los dos meses anteriores, mostrando 
una recuperación gradual. Volaris dio a conocer que 
sus pasajeros totales disminuyeron 68.9%. La 
capacidad a la que operó se ubicó en 41%, la cual fue 
mayor a la que previamente había anunciado que 
operaría de 35%. En ese sentido la compañía señaló 
que en julio prevé operar al 60% de su capacidad con 
respecto a su itinerario inicial en respuesta a una 
mayor demanda observada recientemente.  

Por su parte, los grupos aeroportuarios reportaron 
también importantes disminuciones, por debajo de 
nuestras expectativas. Asur present� la mayor caída 
en el tráfico de pasajeros con un decremento del 
89.7% a/a, en donde vuelve a resaltar la reducción de 
casi la totalidad de sus pasajeros (99.8%) en 
Colombia ante la suspensión de vuelos. Le sigui�́ 
Oma con una baja de 84.6% a/a, afectado por una 
menor demanda de viajeros nacionales y que 
representan el 93.7% del total, dada la reducción 
significativa en la oferta de asientos de aerolíneas en 
sus aeropuertos. Finalmente, los pasajeros de Gap 
bajaron 76.8% a/a, con el mayor impacto en el 
aeropuerto de Montego Bay de Jamaica (-96.1%) ante 
su prácticamente total dependencia del tráfico 
internacional. Al respecto hay que señalar que, 
considerando solo los aeropuertos en México, el 
tráfico de pasajeros de los grupos se contrajo en 
82.5% a/a (vs. -93.0% en mayo). Reiteramos que, 
dada su mayor exposición al turismo internacional, 
Asur es el grupo más afectado por la pandemia. 

Teniendo ya las cifras de junio, y tal como lo 
habíamos previsto, al parecer el 2T20 fue el de mayor 
afectación en el tráfico de pasajeros, lo cual se verá 
reflejado en resultados trimestrales, próximos a 
publicarse, muy débiles para el sector. Si bien para los 
siguientes meses estimamos un mejor desempeño de 
los pasajeros, ante cierta recuperación en la demanda 
y una menor reducción en la capacidad de las 
aerolíneas, todavía hay que monitorear la evolución 
de la pandemia al no haber claridad de su duración. 
De esta forma, seguimos siendo cautelosos respecto a 
las emisoras del sector. 
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ANÁLISIS TÉCNICO: El S&P/BMV IPC se 
separó de sus pares internacionales 

El S&P/BMV IPC cerró la semana con sentimiento 
negativo. La línea de precios materializó una toma de 
utilidades después de fallar en recuperar el 
psicológico de los 38,000 puntos. En esta ocasión 
generó una señal negativa al romper el promedio 
móvil de 50 días (37,300 puntos). Es importante 
mencionar que abandonó un canal secundario 
ascendente que venía desarrollando desde abril. El 
soporte que estará presionando lo identificamos en los 
36,260 enteros, si vulnera este nivel tomaría rumbo 
hacia el piso crítico que situamos en los 35,380 
puntos. Este terreno servirá como un importante 
punto de inflexión que le dará dirección al siguiente 
movimiento importante. Ahora, la resistencia la 
estamos ubicando en los 37,460 puntos. No 
descartamos algunas reacciones al alza; sin embargo, 
la expectativa de corto plazo es negativa mientras no 
recupere la resistencia antes mencionada. Sugerimos 
cautela. 
IPC nominal 
Puntos 

 
Fuente: Thomson Reuters, Banorte 

El S&P500 extendió la apreciación por segunda 
semana consecutiva. En esta ocasión asimiló la toma 
de utilidades y logró cerrar un gap de baja que dejó el 
mes pasado (3,182 enteros). Ahora la resistencia clave 
que estará poniendo a prueba la ubicamos en los 3,235 
enteros. En nuestra opinión, el rompimiento de este 
terreno reforzaría la pendiente ascendente e 
invalidaría el riesgo de baja. En este contexto, el 
objetivo que buscaría está en 3,330 puntos (gap de 
baja). El terreno que deberá servir de soporte son los 
3,030 enteros.  

 

Cabe mencionar que se generó un intercambio 
positivo entre el promedio móvil de 50 y 200 días. La 
expectativa y las señales de corto plazo siguen siendo 
positivas. 
S&P 500 
Puntos 

 
Fuente: Thomson Reuters, Banorte 

El Dow Jones hilvanó 2 semanas de ganancias. La 
línea de precios extiende los altibajos, no obstante, 
logró mantener cotización sobre el apoyo intermedio 
ubicado en el promedio móvil de 50 días (25,295 
enteros). Es importante que siga respetando este PM 
para no perder el impulso ascendente. La resistencia 
intermedia que mantiene expuesta es el PM de 200 
días (26,230 puntos). Nuestra visión es que supere 
este PM y busque cerrar un gap de baja que dejó en 
los 26,938 enteros. Mientras que la zona objetivo que 
tendrá que vencer para generar confianza y reforzar la 
tendencia ascendente la situamos en los 27,580 
puntos. Por su parte, el apoyo crítico está en los 
24,900 enteros. La expectativa de corto plazo es 
favorable. 
DOW JONES 
Puntos 

 
Fuente: Thomson Reuters, Banorte 
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El Nasdaq acumuló 2 semanas apreciándose 
acompañado de nuevos máximos históricos. La línea 
de precios superó la resistencia que marcamos en los 
10,580 enteros reforzando la pendiente ascendente. 
Ahora la zona objetivo que habilitó la identificamos 
en los 10,700 y 11,000 puntos. Si bien la expectativa 
y la tendencia son positivas, no descartamos una 
pausa en cualquier momento. Ahora el terreno que 
deberá servir de soporte son los 10,170 enteros. Para 
darle forma a una sana corrección de corto plazo, 
tendrá que vulnerar este nivel. Cabe mencionar que la 
tendencia se mantiene al alza en todos los plazos. 
NASDAQ 
Puntos 

 
Fuente: Thomson Reuters, Banorte 

DEUDA CORPORATIVA: Continúan las 
presiones en los spreads ante incertidumbre y 
movimientos de calificación a la baja 

Noticias Corporativas, de Calificación y de 
Asamblea. (i) S&P Global Ratings bajó la 
calificación de NR Finance México a ‘mxAA+’ de 
‘mxAAA’ tras acci��similar sobre su matriz; (ii) 
Verum disminuyó la calificación de CP de Grupo 
Viva Aerobus a ‘4/M’ desde ‘3/M’ y de la emisi�n 
VIVAACB 19 a ‘A/M (e)’ desde ‘AA-/M (e)’; (iii) 
Aviso de amortización anticipada total de la emisión 
NAVISCB 17 para el próximo 15 de julio por $98.21 
millones. 

Resumen de mercado LP. En la semana no se 
llevaron a cabo subastas en el mercado de largo plazo. 
Sin embargo, las primeras emisiones de julio se 
esperan en los próximos días con la participación del 
Fovisste, Instituto Fonacot y Arrendadora Actinver 
por hasta $8,600 millones. En cuanto a eventos 
relevantes, como era ampliamente esperado, 
continuaron los incumplimientos de los bonos de 
corto plazo de Grupo Famsa.  

Por otra parte, Banxico ha convocado operaciones de 
reportos de bonos corporativos a las instituciones de 
crédito por hasta $100,000 millones, sin embargo, se 
ha observado baja demanda. Respecto a cambios en 
spreads destacaron los movimientos al alza de las 
emisiones de Concesionaria de la Autopista 
Monterrey-Saltillo, por movimientos del mercado, 
que elevaron la muestra ‘Estructurados Udis AA’ en 
12pb; así como el ajuste en el spread de la emisión 
estructurada de Viva Aerobus (+40pb) tras su recorte 
de calificación. 

Emisión: TFOVICB 20U. La emisión se colocará 
por un monto de hasta $6,000 millones con un plazo 
legal de aproximadamente 30 años. Se espera que 
tenga amortizaciones objetivo mensuales durante 20 
años. El bono se encuentra respaldado por créditos 
hipotecarios residenciales (MBS) originados por el 
FOVISSSTE. El aforo inicial de la emisión, calculado 
como: 1 – [TFOVICB 20U / {TFOVICB 20U + 
Constancia}], será del 25%. Es importante señalar 
que habrá liberación de flujos remanentes si se 
cumple con el aforo inicial y otras condiciones 
(emisiones anteriores no se entregaban remanentes) 
disminuyendo el crecimiento del aforo e 
incrementando la duración. Las calificaciones para 
esta emisi�n serán de ‘AAA’ por parte de Fitch 
Ratings y HR Ratings, la más alta calidad crediticia 
en escala nacional. 

TFOVICB 20U (Udis) – 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: ‘TFOVIS’; Viñetas Negras: FOVISCB (2019) 

Emisión: FNCOT 20. Será la primera emisión al 
amparo del programa de CBs autorizado por la CNBV 
por hasta $20,000 millones. El bono se pretende llevar 
a cabo por un monto de hasta $2,000 millones.  
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Sin embargo, el emisor tendrá el derecho de realizar 
una sobreasignación por el equivalente de hasta 90% 
de lo colocado, alcanzando un monto de hasta $3,800 
millones. La emisión tendrá un plazo de 
aproximadamente 3 años y pagará una tasa variable 
referenciada a la TIIE-28. La amortización se llevará 
a cabo con un solo pago en la fecha de vencimiento, 
y las calificaciones son de ‘AAA(mex)/HR AAA’ por 
parte de Fitch Ratings y HR Ratings. 

FNCOT 20 (TIIE 28) – Relative Value 
AxV vs. Spread (%) 

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

▪ Los datos adelantados disponibles sugieren una recuperación de la 
actividad económica en junio y que la debilidad persistió en mayo 
 

▪ Las minutas de Banxico confirmaron el tono dovish del comunicado, con 
un cerrado debate sobre el espacio de bajas adicionales 
 

▪ La agenda de datos en los próximos días es escasa, con la atención en 
datos de empleo formal y ventas de la ANTAD en junio 
 

▪ Visita del Presidente López Obrador a Washington D.C. en el marco de 
la entrada en vigor del T-MEC 

Los datos tanto de la balanza comercial como la producción industrial de mayo 
sugieren que la debilidad se extendió en el quinto mes del año. Contrario a 
nuestras expectativas iniciales, la industria no logró presentar un mayor 
dinamismo tras las fuertes caídas en abril, ante la suspensión de actividades como 
parte de las medidas para el combate del COVID-19. En particular y a tasa anual, 
tanto la minería como las manufacturas fueron más débiles, mientras que la 
construcción aumentó en el margen (gráfica inferior, izquierda). No obstante, aún 
falta ver el desempeño en servicios, esperando el IGAE el próximo 24 de julio.  

Del lado positivo, los datos disponibles para junio sugieren un avance en términos 
secuenciales. En particular, ambos indicadores del IMEF para el mes mostraron 
una recuperación, con un incremento de 4.4pts en los rubros manufacturero y no 
manufacturero. Adicionalmente, la producción de vehículos mejoró a -29.2% a/a 
desde -93.8% en mayo (ver gráfica abajo, centro). Creemos que el impulso en este 
último se explica por su designación como esencial, en conjunto con la 
construcción y la minería no petrolera, lo cual apoyaría datos más favorables.  

En cuanto a los servicios, el tráfico de pasajeros en aeropuertos privados cayó 
82.5% a/a, aunque también mejoró respecto al -93.0% del mes previo. Por otra 
parte, las ventas de vehículos también resultaron más altas, en -41.4% a/a (previo:        
-59.0%). Como se menciona más adelante, la próxima semana estaremos atentos 
a las ventas de la ANTAD, las cuales nos darán más claridad sobre el comercio al 
por menor. Finalmente, los indicadores de movilidad también parecerían apoyar 
esta tesis, con las búsquedas de rutas en Apple Maps (gráfica abajo, derecha) 
sugiriendo un mejor desempeño tanto en junio como en los primeros días de julio.  

Producción industrial 
% a/a 

Producción y venta de autos 
% a/a 

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

  

 

Fuente: INEGI Fuente: INEGI, AMIA Fuente: Apple 
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juan.alderete.macal@banorte.com 
Francisco Flores 
Francisco.flores.serrano@banorte.com 

 
Minutas de Banxico con tono dovish, debatiendo 
acerca del espacio adicional de bajas 

El jueves, Banco de México publicó las minutas de la 
reunión del 25 de junio, en la cual recortó la tasa de 
referencia 50pb a 5.00% con un voto unánime. En 
nuestra opinión, el documento reafirma el tono más 
dovish percibido en el comunicado, especialmente 
sobre la inflación, a pesar de un balance de riesgos 
todavía incierto. En este sentido, notamos al menos 
cuatro comentarios con un sesgo acomodaticio en este 
frente, aludiendo a una trayectoria de inflación por lo 
menos debajo de lo esperada en el último Informe 
Trimestral.  

El panorama para el crecimiento fue caracterizado a 
la baja –tanto global como local–, especialmente ante 
la evolución de la pandemia. En particular, a nivel 
doméstico se mostraron un tanto pesimistas, 
aludiendo a la expectativa de una mayor holgura en la 
economía. Por otra parte, sobre la evolución de los 
mercados financieros se mostraron más optimistas. 
No obstante, aún se mantienen preocupados por los 
riesgos idiosincráticos, los cuales, en un entorno de 
bajas tasas de interés, podrían tener un impacto 
adverso en caso de materializarse.  

Además, destacamos la discusión sobre las posibles 
decisiones hacia delante. Por una parte, percibimos un 
acuerdo general de que sigue existiendo espacio para 
reducir la tasa. No obstante, lo más importante fue el 
debate sobre la magnitud, lo cual parece apuntar a una 
decisión compleja. Comentarios de dos miembros 
sugieren que aún existe un margen bastante amplio, 
especialmente por el choque al crecimiento y su 
efecto en precios. En contraste, otros dos consideran 
que es más limitado por la necesidad de ser muy 
prudentes en un contexto de alta incertidumbre, con 
una tasa muy baja pudiendo inducir mayor 
inestabilidad financiera. Finalmente, no pudimos 
identificar el sesgo del quinto miembro, resultando en 
una valoración compleja hacia delante.  

Considerando esto, así como el entorno de 
crecimiento e inflación, mantenemos nuestra visión 
de dos recortes adicionales de 50pb en este ciclo de 
bajas, en las reuniones del 13 de agosto y 24 de 
septiembre, con la tasa alcanzando 4.00%, donde 
esperamos que cierre este año. 

Atención en los datos de empleo formal y ventas de 
la ANTAD en junio 

El domingo, el IMSS dará a conocer su reporte de 
trabajadores asegurados de junio. En él, la atención 
estará en la creación de empleos formales, recordando 
que en los últimos tres meses se han perdido un poco 
más de un millón de plazas. En este contexto, el 
presidente López Obrador adelantó en una de sus 
conferencias matutinas que se eliminaron alrededor 
de 82 mil plazas adicionales en junio. También 
analizaremos los datos de salarios y el número de 
patrones, lo cual brindará información útil sobre el 
estado de la economía 

Por su parte, el lunes, la ANTAD publicará los datos 
de ventas en mismas tiendas. Creemos que el plan de 
reapertura de la economía –que mostró pasos más 
decisivos en este periodo– podría resultar en una 
recuperación adicional de las ventas respecto a lo 
registrado en los dos meses previos. No obstante, la 
tasa anual todavía podría presentar una caída a doble 
dígito. Ante la prevalencia de la incertidumbre sobre 
el virus y fundamentales que ya son más débiles, 
anticipamos que las caídas a tasa anual se extiendan 
en los próximos meses 

Visita del Presidente López Obrador a 
Washington D.C. 

El miércoles, el presidente Andrés Manuel López 
Obrador visitó a su homólogo de EE.UU, Donald 
Trump en el marco de la entrada en vigor del T-MEC. 
Cabe mencionar que esta es la primera visita al 
exterior del mandatario mexicano desde que tomó 
protesta el 1 de diciembre de 2018. En este contexto, 
los mandatarios firmaron un acuerdo en el cual se 
destacan los puntos favorables del T-MEC, 
mencionando que será un instrumento clave para el 
desarrollo de ambos países. Adicionalmente se 
detallan los esfuerzos conjuntos para limitar el 
contagio de COVID-19, que incluyeron el cierre de 
fronteras terrestres para viajes no esenciales. No 
obstante, se continúa favoreciendo el intercambio de 
bienes y servicios, así como de trabajadores. Además 
de la reunión de trabajo entre ambos presidentes, 
acompañados de varios secretarios de estado, se 
celebró una cena a la cual asistieron diversos 
empresarios de los dos países.  
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Estados Unidos  
 

▪ El número de contagios se ha incrementado de manera muy pronunciada 
en las últimas semanas, llevando a una pausa en el proceso de reapertura 
en muchos estados 
 

▪ Vemos fuertes incentivos para la aprobación de un nuevo paquete de 
estímulo fiscal hacia finales del mes y esperamos modificaciones en el 
forward guidance en la reunión del FOMC de septiembre 

 

▪ Estimamos que la recuperación de las ventas al menudeo y de la 
producción industrial continuó en junio, aunque vemos fuertes riesgos 
para los datos de julio 

Esta semana, EE.UU. superó los 3,000,000 de contagios de COVID-19, 
alcanzando nuevos máximos diarios. Por su parte, al 10 de julio, el número de 
lamentables fallecimientos es de 133,777. Al martes pasado, el número de casos 
diarios se incrementó en 72% durante las últimas dos semanas. Por su parte, al 
miércoles 24 estados habían reportado el mayor incremento en el número de 
contagios que en cualquier otro periodo previo de siete días. 

De acuerdo con el New York Times, los estados que reabrieron sus economías 
muy pronto están registrando repuntes extremadamente pronunciados. Por 
ejemplo, en Florida, el promedio de casos diarios se ha multiplicado por diez, 
desde la reapertura en mayo. En Arizona, los contagios han aumentado 858% 
desde que se empezó a reabrir la economía el 8 de mayo, mientras que en Texas 
han subido en 680% desde que empezaron a abrir, el 1 de mayo. En Carolina del 
Sur, por su parte, el incremento en el promedio de infectados diarios ha sido de 
1,570% desde inicios de abril. Mientras que, en Georgia, el número de contagios 
ha subido 245% y en California de 275%. Del lado contrario, tanto Nueva York 
como Massachusetts han reportado bajas en el promedio diario de infectados 
desde que iniciaron sus respectivos procesos de reapertura, de 52% y de 83%. 

En este contexto, la recuperación de la actividad económica se está viendo 
amenazada, por lo que vemos más incentivos para la aprobación de un nuevo 
paquete fiscal hacia finales del mes. El secretario del Tesoro, Steven Mnuchin, 
dijo esta semana que la administración del presidente Trump está trabajando con 
el Senado en un nuevo paquete que esperan que se apruebe a finales de julio (entre 
el día 20, cuando termina el receso en el Senado, al 31). Dijo que el gobierno 
apoya una segunda ronda de pagos directos a las familias, una extensión de los 
beneficios por desempleo y una versión con objetivos mucho más claros del 
Paycheck Protection Program, –destinado a ayudar a las pequeñas empresas–. 
Explicó que este último debe estar dirigido a las industrias que se han visto más 
afectadas por la pandemia como hoteles y restaurantes, tomando en cuenta que 
recientemente se han criticado a algunas empresas que han recibido recursos de 
dicho programa. 

   

Katia Goya 
Subdirector Economía Internacional 
katia.goya@banorte.com 
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También estimamos acciones adicionales en el frente 
de política monetaria. En los últimos días hubo una 
abultada agenda de intervenciones de miembros del 
Fed, donde destacamos varios comentarios apoyando 
el uso de nuevas herramientas y en específico de 
modificaciones al forward guidance. En este 
contexto, Richard Clarida, vicepresidente del Fed, 
dijo que hay más que pueden hacer y que así será en 
caso de ser necesario. Mencionó que el forward 
guidance es otra de las herramientas que pueden usar. 

Tras los comentarios recientes, vemos cada vez más 
probable un próximo anuncio sobre un forward 
guidance ligado a un nivel de inflación. Estimamos 
que esto podría ser tan pronto como en la reunión del 
FOMC de 28-29 de julio; no obstante, consideramos 
que es mucho más probable que sea en la reunión del 
15-16 de septiembre, que viene acompañada de la 
actualización del marco macroeconómico del Fed y 
del dot plot. 

Las ventas al menudeo mejorarían en junio, 
apoyadas por el sector automotriz, entre otros… 

Esta será una semana con una cargada agenda de 
cifras económicas, destacando las relacionadas con 
inflación, consumo y sector manufacturero de junio. 
Esperamos que los datos extiendan el repunte 
observado en mayo, después de las fuertes caídas de 
abril. La pregunta, sin embargo, es qué tan sostenible 
será esta recuperación a partir de julio, ante el fuerte 
incremento en el número de contagios por COVID-19 
y la pausa que han tenido que hacer varios estados en 
el proceso de reapertura. 

Destacamos la publicación del reporte de ventas al 
menudeo de junio, el que estimamos mostrará un 
avance de 6.5% m/m después del fuerte incremento 
de 17.7% m/m en mayo. Mientras que, esperamos que 
el grupo de control que excluye, autos, gasolina, 
alimentos y materiales de construcción registre un 
aumento de 5.0% m/m tras un alza de 11% m/m 
reportada en el mes previo. 

En este sentido, las ventas se habrían beneficiado de 
una recuperación en el sector automotriz. El reporte 
de Wards apunta en este sentido, continuando con la 
subida desde el mínimo de 8.6 millones a tasa 
anualizada en abril, con la cifra en junio en 13.05 
millones.  

Asimismo, el alza en el precio de la gasolina apoyará 
el reporte debido a que se trata de cifras nominales. 
Esperamos que las compras de ropa y muebles hayan 
permanecido bajas. Por último, estimamos que el 
comercio en línea seguirá creciendo y que las ventas 
de productos de salud y alimentos –especialmente los 
que son fuera de casa– muestren una mejoría. 

…al igual que la producción industrial ante el 
relajamiento de las medidas de contención 

También se publicará el reporte de producción 
industrial de junio. Ante el relajamiento de las 
medidas de contención en los 50 estados del país, los 
indicadores del sector manufacturero mostraron una 
clara recuperación en el sexto mes del año. El ISM 
manufacturero subió de manera muy pronunciada, de 
43.1pts en mayo a 52.6pts, saliendo del terreno de 
contracción –al ubicarse por arriba del umbral neutral 
de los 50pts– mientras que en mayo y junio se crearon 
250 mil y 356 mil plazas en el sector, 
respectivamente. En este contexto, y apoyada en 
buena medida también por el sector automotriz, 
esperamos un avance de la producción manufacturera 
de 5.0% m/m. Por su parte, los utilities caerían y la 
producción minera registraría un ligero avance. 
Nuestro estimado, para la producción industrial es de 
un avance de 4.0% m/m. 

Inflación de junio repuntaría ante mayores precios 
de la gasolina 

Finalmente, también conoceremos la inflación de 
junio, la cual estimamos en +0.5% m/m debido 
principalmente al alza en el precio de la gasolina. En 
este contexto, el componente subyacente que excluye 
alimentos y energía esperamos que sólo aumente 
0.1%m/m. Con estas cifras, la variación anual de la 
inflación general será 0.6%, por arriba del 0.1% 
previo. Cabe mencionar, que lo que ha estado 
explicando la dinámica de precios es el impacto de la 
pandemia, mismo que ha sido deflacionario. Aunado 
a esto, la reducción en los precios de los energéticos 
ha llevado a una fuerte caída de la inflación anual, de 
2.1% promedio en 1T20 a 0.3% en 2T20. Estimamos 
que, hacia adelante, continúe un escenario de precios 
bajos, muy por abajo del objetivo del Fed. 
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Global 
 

▪ El estímulo fiscal del Reino Unido para hacer frente a la pandemia es de 
8.6% del PIB 
 

▪ No esperamos cambios en la postura monetaria del ECB 

Esta semana, en el Reino Unido se propuso un nuevo paquete de estímulo fiscal 
por £30 mil millones que consiste principalmente en una reducción del IVA de 
20% a 5% en los bares, restaurantes y hoteles. Asimismo, se contempla una 
reducción en los impuestos a la compra de vivienda, un programa de bonos para 
proteger a los trabajadores que regresen a trabajar y descuentos en comidas en 
restaurantes durante agosto. Se espera que esta sea la primera de dos fases de 
apoyo, dado que dentro del impulso anunciado no hubo medidas de apoyo a las 
empresas. Este nuevo paquete se suma al paquete inicial por £160 mil millones 
que incluye fondos para servicios públicos, el pago de los salarios de cerca de 12 
millones de trabajadores y el apoyo a empresas a través de préstamos y bajas tasas 
de interés. Sumando ambos paquetes, el estímulo que ha dado el gobierno para 
hacer frente a la pandemia es de 8.6% del PIB.   

Con estas medidas, las estimaciones del déficit fiscal para este año están alrededor 
de los £300-350 mil millones, cercano a 17% del PIB. Hasta ahora el gobierno se 
ha visto apoyado por la compra de activos por parte del BoE, lo que mantiene los 
costos de la deuda en niveles muy bajos. No obstante, estos niveles de déficit 
fiscal se pueden convertir en una importante carga en los próximos años, tal como 
ha sido advertido recientemente por el FMI. El estímulo fiscal se suma a las 
medidas anunciadas por el banco central en el frente monetario, entre las que 
destacamos: (1) Reducción de la tasa de referencia en 65pb a 0.1%; (2) expansión 
del programa de compra de activos por £300 mil millones; y (3) introducción de 
un nuevo esquema de financiación a plazo para reforzar la transmisión de la baja 
de tasas, con incentivos adicionales para las PyMEs. 

Por su parte, en la Eurozona, la próxima semana habrá reunión de política 
monetaria del ECB. Cabe recordar que, en su última reunión, el banco central 
anunció una ampliación del programa de compra de activos para hacer frente a la 
pandemia, PEPP, por €600,000 millones, lo que se sumó a los €750,000 millones 
anunciados dos meses antes. Se explicó también que el programa se extenderá al 
menos hasta junio del 2021. Tras ese anunció creemos que el ECB entrará unos 
meses en un modo de “esperar y ver” la evolución de la actividad económica y 
el impacto de sus recientes medidas, por lo que no esperamos ningún anuncio la 
próxima semana.  

Finalmente, el próximo viernes, los líderes de los 27 miembros del bloque se 
reunirán en una Cumbre en Bruselas para ver detalles sobre un paquete de 
estímulo fiscal. Cabe recordar que está sobre la mesa la propuesta de la Comisión 
Europea, que suma €750,000 millones de euros, lo que representa 6.5% del PIB 
excluyendo al Reino Unido. El nuevo periodo de presupuesto inicia el 1 de enero, 
por lo que para que el paquete se pueda implementar se debe llegar a un acuerdo 
antes de septiembre, dado que debe ser aprobado por todos los parlamentos 
nacionales (27) y el Parlamento Europeo. 

Katia Goya 
Subdirector Economía Internacional 
katia.goya@banorte.com 
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Indicadores Técnicos (BMV) 
 
Niveles de soporte y resistencia 
El apoyo para el análisis de los instrumentos es con 

gráficas de precios diarios y en algunos casos con datos 

semanales. Para determinar la zona de soporte o 

resistencia y confirmar un cambio de tendencia nos 

basamos en los niveles de Fibonacci, líneas de 

tendencia, promedios móviles simples y ponderados. 

Las figuras y patrones técnicos ayudan a anticipar un 

posible cambio de tendencia o movimiento del precio. 

El intercambio de los promedios móviles confirma la 

tendencia primaria y secundaria. Hacemos un sorteo en 

base a la señal, la tendencia y el oscilador RSI. 

  
( A ) ( B ) ( C ) ( D ) ( E) ( B )  vs ( A ) ( C )  vs ( A ) ( D )  vs ( A ) ( E)  vs ( A ) R SI Tendencia Lect ura

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

<3 0 =SV
AC *       103.40 101.40 99.21 105.57 107.55 -1.93 -4.06 2.10 4.01 2.63 3.42 65.11 Alza Posit ivo M (C Rompe la resistencia, PM  200 días

FIBRAM Q 12         24.09 23.35 22.55 24.91 25.67 -3.07 -6.39 3.40 6.56 2.12 0.39 55.01 Alza Neutral M /C Consolida sobre el PM  de 200 días

GM XT *          25.75 24.64 23.52 27.23 28.70 -4.32 -8.65 5.73 11.47 1.78 2.55 58.99 Alza Posit ivo M /C Presiona la resistencia intermedia

M EGA CPO         70.88 67.12 63.17 74.91 78.75 -5.30 -10.88 5.69 11.10 5.37 -8.47 69.63 Alza Posit ivo M /C Rompe la resistencia, PM  de 200 días

FUNO 11          18.07 17.62 17.18 18.52 18.98 -2.51 -4.91 2.47 5.05 -0.99 -36.79 42.04 Lateral Débil M /C Respeta LT inferior de alza de CP

NEM AK A            4.81 4.65 4.46 5.09 5.34 -3.26 -7.35 5.89 10.95 0.00 -39.50 47.63 Lateral Neutral M /C Consoldia sobre una LT inferior de alza

ALFA A          12.07 11.66 11.27 12.80 13.55 -3.37 -6.66 6.08 12.23 -6.80 -23.02 41.99 Alza Débil M Presiona el soporte, PM  de 50 días

ALPEK A           17.67 16.89 16.27 18.10 18.69 -4.41 -7.92 2.43 5.77 1.03 -15.41 72.54 Alza Neutral M Pondrá a prueba el soporte, PM 200 días

AXTEL CPO            4.07 3.92 3.75 4.20 4.31 -3.77 -7.78 3.11 5.98 3.30 32.57 61.29 Alza Neutral M Desarrolla un triángulo simétrico de CP

BIM BO A           37.51 36.26 35.16 39.18 41.00 -3.33 -6.26 4.45 9.30 -2.50 8.95 47.59 Alza Neutral M Desacelera la apreciación en resistencia

BOLSA A         42.39 41.66 40.88 44.19 45.94 -1.71 -3.57 4.25 8.37 -1.46 2.54 47.48 Alza Neutral M Consolida sobre promedios móviles

CUERVO *           41.71 40.26 38.69 44.83 47.83 -3.48 -7.23 7.47 14.68 -5.76 18.63 53.02 Alza Neutral M Pondrá a prueba el soporte intermedio

GCC *         93.04 91.01 88.60 97.41 101.40 -2.18 -4.77 4.70 8.99 -3.78 -7.75 59.82 Alza Neutral M Consolida sobre el PM  de 200 días

LAB B         22.46 21.99 21.53 23.38 24.31 -2.09 -4.14 4.10 8.24 -4.30 20.04 61.16 Alza Neutral M Desacelera la apreciación en resistencia

PE&OLES *       235.70 223.12 212.81 241.87 250.31 -5.34 -9.71 2.62 6.20 0.45 18.91 64.77 Alza Neutral M Presiona la resistencia, PM  100 semanas

VESTA *         33.53 33.22 32.95 34.10 34.71 -0.91 -1.74 1.71 3.51 -1.67 -1.38 54.46 Alza Neutral M Genera una pausa de corto plazo

GM EXICO B         54.66 53.46 52.39 55.67 56.81 -2.20 -4.15 1.85 3.93 2.30 5.40 64.54 Alza Posit ivo M Presiona la resistencia intermedia

LACOM ER UBC         33.42 31.53 29.66 35.13 36.86 -5.66 -11.25 5.12 10.29 4.40 42.88 75.50 Alza Posit ivo M Se ubica en máximos históricos

BACHOCO B         66.00 64.47 62.73 68.47 70.73 -2.32 -4.95 3.74 7.17 -1.61 -18.95 41.72 Lateral Débil M En proceso de conf irmar apoyo intermedio

BSM X B          16.08 15.57 15.09 16.86 17.67 -3.17 -6.16 4.85 9.89 -4.34 -37.75 50.11 Lateral Débil M Pondrá a prueba el soporte, PM 50 días

GENTERA *          10.04 9.60 9.23 10.80 11.63 -4.35 -8.10 7.60 15.80 -8.81 -48.43 43.66 Lateral Débil M Rompe el soporte, PM  de 50 días

HERDEZ *         32.62 31.49 30.33 34.49 36.33 -3.47 -7.01 5.72 11.38 -3.97 -13.18 41.29 Lateral Débil M Presiona el apoyo, PM  de 50 días

KIM BER A         34.49 34.07 33.76 35.44 36.50 -1.22 -2.12 2.75 5.83 -3.87 -8.03 51.64 Lateral Débil M Vulneró la zona de promedios móviles

PINFRA *        161.99 157.86 153.81 169.82 177.73 -2.55 -5.05 4.83 9.72 -2.16 -16.30 44.43 Lateral Débil M Regresa a validar la zona de apoyo

Q *         90.66 87.25 83.43 93.24 95.41 -3.76 -7.97 2.85 5.24 0.37 14.18 52.11 Lateral Débil M Consolida entre el PM  de 50 y 100 días

ALSEA *           21.75 20.98 20.22 23.25 24.76 -3.52 -7.05 6.91 13.82 -3.80 -56.35 46.61 Lateral Neutral M Presiona el soporte, PM  de 50 días

CEM EX CPO            5.96 5.78 5.62 6.29 6.64 -3.02 -5.70 5.54 11.41 -8.02 -15.82 46.19 Lateral Neutral M Pondrá a pruebe el apoyo, PM 50 días

CHDRAUI B         26.46 25.72 25.08 27.35 28.34 -2.78 -5.23 3.38 7.09 -1.89 -2.43 57.35 Lateral Neutral M Consolida en promedios móviles

ORBIA *         32.43 31.41 30.32 34.48 36.46 -3.16 -6.50 6.31 12.44 -4.56 -19.57 47.14 Lateral Neutral M Presiona el apoyo, PM  de 100 días

SORIANA B          17.98 17.58 17.38 18.14 18.50 -2.22 -3.34 0.89 2.89 -0.11 -29.32 48.79 Lateral Neutral M Consolida sobre el PM  de 50 días

TERRA 13          26.41 25.83 25.18 27.32 28.16 -2.18 -4.67 3.46 6.61 -1.27 -13.00 49.38 Lateral Neutral M Consolida entre el PM  de 50 y 100 días

WALM EX *         54.88 53.85 52.82 56.52 58.16 -1.87 -3.76 2.99 5.97 -0.49 1.35 46.71 Lateral Neutral M Regresa a validar la zona de apoyo

ELEKTRA *    1,237.29 1216.86 1201.65 1266.13 1300.19 -1.65 -2.88 2.33 5.08 -1.83 -10.88 38.27 Baja Débil M En proceso de conf irmar apoyo intermedio

ALEATIC *         20.48 19.32 18.16 21.32 22.16 -5.66 -11.33 4.10 8.20 2.45 -27.12 63.07 Baja Neutral M Desacelera la depreciación de CP

CREAL *           11.86 11.50 11.01 12.25 12.51 -3.01 -7.20 3.32 5.45 -0.75 -50.31 33.30 Baja Neutral M En proceso de respetar el mínimo del año

GFINBUR O          15.60 15.25 14.90 16.30 17.00 -2.24 -4.49 4.49 8.97 -2.19 -32.73 43.26 Baja Neutral M Vulnera el apoyo, PM  de 50 días

IENOVA *         65.34 63.42 61.63 67.67 70.13 -2.94 -5.67 3.56 7.34 -1.49 -26.53 51.97 Baja Neutral M Pondrá a prueba LT inferior de alza de CP

TLEVISA CPO          24.17 22.94 21.64 25.69 27.14 -5.10 -10.45 6.27 12.30 0.17 -45.53 44.98 Baja Neutral M M antiene expuesta la resistencia

AM X L          14.03 13.65 13.25 14.83 15.61 -2.68 -5.58 5.73 11.24 -4.88 -7.09 36.05 Lateral Débil P Rompe soporte de corto plazo

KOF UBL         97.44 94.70 91.92 100.99 104.50 -2.81 -5.67 3.65 7.24 -3.16 -15.18 42.02 Lateral Débil P Vunera el soporte, PM  de 50 días

LALA B          12.00 11.51 11.07 12.38 12.81 -4.11 -7.72 3.14 6.78 -1.23 -26.56 39.97 Lateral Débil P Rompe el soporte, PM  de 50 días

LIVEPOL C-1          54.78 53.02 51.02 56.76 58.50 -3.22 -6.86 3.61 6.80 -2.80 -41.67 46.32 Lateral Débil P Rompe el apoyo, PM  de 50 días

OM A B         98.05 95.83 93.45 105.29 112.37 -2.27 -4.69 7.38 14.61 -8.24 -30.87 44.66 Lateral Débil P Rompe el soporte, PM  de 50 días

VOLAR A           11.33 10.94 10.53 12.11 12.87 -3.41 -7.09 6.91 13.56 -5.66 -42.72 43.85 Lateral Débil P Rompe el soporte, PM  de 50 días

ASUR B       237.27 228.72 218.79 258.64 278.63 -3.60 -7.79 9.01 17.43 -7.55 -32.98 37.57 Baja Débil P Rompe LT inferior de alza de CP

AZTECA CPO           0.33 0.30 0.26 0.39 0.44 -10.78 -22.16 16.41 32.23 5.08 -54.41 46.09 Baja Débil P Frena la apreciación en el PM  de 50 días

BBAJIO O           17.70 16.93 16.15 19.37 21.03 -4.33 -8.78 9.45 18.79 -9.42 -44.11 31.41 Baja Débil P Rompe el soporte, 61.8% Fibonacci

ELEM ENT *            6.05 5.76 5.47 6.45 6.85 -4.79 -9.59 6.61 13.22 -7.49 -43.72 34.66 Baja Débil P Rompe el soporte, PM  de 50 días

FEM SA UBD        132.50 129.49 126.43 139.46 146.37 -2.27 -4.58 5.25 10.47 -7.01 -25.84 32.61 Baja Débil P Rompe la cot ización mínima de abril

GAP B         145.55 138.64 131.77 160.34 175.17 -4.75 -9.47 10.16 20.35 -11.93 -35.22 39.76 Baja Débil P Rompe el soporte, PM  de 50 días

GCARSO A1         43.53 42.20 40.96 46.02 48.60 -3.05 -5.91 5.73 11.64 -2.88 -37.65 37.93 Baja Débil P Presiona mínimos del año

NAFTRAC ISHRS         36.48 35.92 35.39 37.75 39.05 -1.54 -2.98 3.47 7.05 -3.26 -16.16 41.62 Baja Débil P Rompe el soporte, PM  de 50 días

R A          59.27 57.60 56.11 61.58 64.07 -2.82 -5.33 3.89 8.10 -4.16 -44.16 40.31 Baja Débil P Rompe el apoyo, PM  de 50 días

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

Desarrolla una consolidación. La resistencia que 

mantiene expuesta está en $27.30, la superación de este 

terreno podría impulsar a la línea de precios hacia el 

objetivo que identificamos en $29.00. Por su parte, el 

soporte que deberá respetar para no perder esta 

posibilidad son los $24.55. Recomendamos acumular 

en $25.00 para buscar el rompimiento ascendente. 

Sugerimos los $24.00 como una zona de stop loss. Cabe 

mencionar que en la gráfica observamos un intercambio 

positivo entre el promedio móvil de 50 y 200 días. 

 

 

 

 
GMXT * 

 

Fuente: Thomson Reuters, Banorte 
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Indicadores Técnicos (ETF’s) 
(A ) (B ) (C ) (D ) (E) (B )  vs (A )(C )  vs (A )(D )  vs (A )(E)  vs (A ) R SI T endencia

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

PowerShares DB Base M etals DBB 14.45 13.96 13.46 14.65 14.84 -3.41 -6.83 1.36 2.72 74.36     A lza C Rompe la zona objetivo, PM  200 días

iShares US Financial Services ETF IYG 120.04 116.52 112.99 122.67 125.29 -2.94 -5.87 2.19 4.38 44.34     A lza M /C Regresa a validar el apoyo, PM  50 días

ProShares Ultra Russell2000 UWM 47.24 44.51 41.77 50.06 52.87 -5.79 -11.57 5.96 11.92 47.35     A lza M /C Consolida sobre el apoyo, PM 50 días

iShares M SCI Japan Index EWJ 55.79 54.96 54.12 56.33 56.87 -1.49 -2.99 0.97 1.94 47.99     A lza M /C Presiona la resistencia, PM  de 200 días

SPDR Dow Jones Industrial Average ETF TrustDIA 260.82 256.40 251.98 264.19 267.56 -1.69 -3.39 1.29 2.58 49.83     A lza M /C Presiona la resistencia, PM 200 días

M aterials Select Sector SPDR Fund XLB 57.99 56.64 55.29 59.06 60.13 -2.33 -4.66 1.85 3.69 54.32     A lza M /C Consolida sobre el PM  de 200 días

iShares M SCI Pacific ex-Japan EPP 40.58 40.01 39.44 41.34 42.10 -1.40 -2.81 1.87 3.75 54.98     A lza M /C Presiona el objetivo, PM  de 200 días

SPDR Euro Stoxx 50 ETF FEZ 36.53 35.87 35.20 37.13 37.72 -1.82 -3.63 1.63 3.27 56.09     A lza M /C Supera la resistencia, PM  de 200 días

SPDR S&P 500 ETF Trust SPY 317.59 312.95 308.32 319.95 322.32 -1.46 -2.92 0.74 1.49 56.28     A lza M /C Presiona la resistencia intermedia

iShares M SCI Brazil Index EWZ 30.79 29.75 28.70 31.51 32.23 -3.39 -6.78 2.34 4.69 56.29     A lza M /C Presiona la resistencia intermedia

iShares M SCI Indonesia ETF EIDO 19.01 18.50 17.98 19.46 19.90 -2.70 -5.40 2.35 4.70 58.16      A lza M /C Regresa a presionar la resistencia

iShares Silver Trust SLV 17.43 16.82 16.21 17.89 18.35 -3.50 -6.99 2.64 5.27 64.06     A lza M /C Presiona LT superior de baja de LP

iShares M SCI India ETF INDA 30.78 30.31 29.85 31.19 31.61 -1.51 -3.02 1.35 2.70 64.66     A lza M /C Presiona el objetivo, PM  de 200 días

Direxion Daily Financial Bull 3X Shares FAS 31.95 29.53 27.12 34.02 36.10 -7.56 -15.13 6.49 12.98 44.93     A lza M Consolida sobre una LT inferior de alza

iShares M SCI M exico EWW 31.56 30.76 29.96 33.06 34.56 -2.53 -5.07 4.75 9.51 45.00     A lza M Consolida sobre una LT inferior de alza

iShares S&P SmallCap 600 Index IJR 67.15 64.96 62.78 69.33 71.52 -3.25 -6.51 3.25 6.50 46.18      A lza M Pondrá a prueba el apoyo, PM  de 100 días

SPDR S&P M etals & M ining ETF XM E 21.37 20.55 19.74 21.84 22.32 -3.82 -7.64 2.21 4.43 46.48     A lza M Consolida sobre el PM  de 100 días

iShares S&P M idCap 400 Index IJH 176.80 172.20 167.59 181.46 186.11 -2.60 -5.21 2.63 5.27 47.62     A lza M Consolida entre el PM  de 100 y 200 días

iShares Russell 2000 Index IWM 141.31 137.13 132.96 145.59 149.87 -2.95 -5.91 3.03 6.06 47.97     A lza M Presiona el objetivo, PM  de 200 días

ProShares Ultra Dow30 DDM 41.17 39.78 38.40 42.25 43.34 -3.37 -6.74 2.63 5.26 49.35     A lza M Extienede la pausa sobre el PM 100 días

iShares M SCI Spain Capped ETF EWP 23.20 22.64 22.08 23.74 24.28 -2.41 -4.83 2.33 4.66 52.05     A lza M Frena la corrección sobre el PM 100 días

iShares M SCI Canada ETF EWC 26.18 25.73 25.28 26.54 26.90 -1.72 -3.44 1.38 2.75 52.37     A lza M Consolida entre el PM  de 50 y 200 días

iShares M SCI Chile Investable M kt Idx ECH 26.45 25.48 24.50 28.03 29.60 -3.68 -7.36 5.96 11.92 52.41      A lza M Respeta la resistencia, PM  de 200 días

iShares S&P M idCap 400 Growth Index IJK 225.09 220.56 216.03 229.42 233.75 -2.01 -4.02 1.92 3.85 52.48     A lza M Consolida sobre el PM  de 200 días

iShares M SCI EAFE ETF EFA 62.33 61.42 60.52 63.06 63.80 -1.45 -2.91 1.18 2.35 53.02     A lza M Presiona el objetivo, PM  de 200 días

iShares M SCI All Peru Capped Index EPU 28.73 28.17 27.61 29.18 29.63 -1.95 -3.90 1.57 3.13 53.02     A lza M Acota el ajuste sobre el PM  de 100 días

iShares M SCI Russia Capped ETF ERUS 34.73 34.27 33.81 35.04 35.34 -1.32 -2.64 0.88 1.77 53.12      A lza M Consolida sobre el soporte, PM 50 días

iShares Europe ETF IEV 41.54 40.97 40.40 42.00 42.46 -1.37 -2.74 1.11 2.21 54.02     A lza M Presiona la zona objetivo, PM  de 200 dáis

iShares M SCI EM U Index EZU 37.59 36.97 36.35 38.11 38.64 -1.65 -3.31 1.39 2.78 55.83     A lza M Presiona la resistencia, PM  de 200 días

Vanguard Total Stock M arket Index Fund;ETFVTI 160.95 158.48 156.00 162.23 163.50 -1.54 -3.07 0.79 1.59 56.19      A lza M Presiona la resistencia intermedia

M arket Vectors Russia ETF RSX 21.43 21.19 20.94 21.66 21.88 -1.14 -2.27 1.06 2.12 56.33     A lza M Consolida entre el PM  de 100 y 200 días

iShares Core S&P 500 ETF IVV 318.90 314.28 309.65 321.14 323.37 -1.45 -2.90 0.70 1.40 56.68     A lza M Consolida sobre el PM  de 200 días

iShares M SCI Germany Index EWG 28.06 27.63 27.20 28.38 28.71 -1.54 -3.08 1.15 2.30 57.97     A lza M Presiona la resistencia, PM 200 semanas

iShares M SCI South Korea Capped ETF EWY 58.43 57.71 57.00 59.67 60.92 -1.23 -2.45 2.13 4.26 58.25     A lza M Presiona la resistencia intermedia

iShares M SCI ACWI ETF ACWI 76.43 75.33 74.22 77.02 77.61 -1.44 -2.89 0.77 1.55 58.42     A lza M Extiende la pausa sobre promedios móviles

iShares Global 100 ETF IOO 54.78 53.89 53.00 55.17 55.55 -1.62 -3.24 0.70 1.41 59.63     A lza M Presiona la resistencia intermedia

Consumer Discret Select Sector SPDR XLY 133.31 130.78 128.25 134.24 135.17 -1.90 -3.80 0.70 1.40 60.27     A lza M M antiene expuesto el máximo histórico

PowerShares DB Commodity Index Tracking DBC 12.66 12.45 12.24 12.82 12.98 -1.66 -3.32 1.26 2.53 61.39      A lza M Presiona la resistencia intermedia

Communication Services Select Sector SPDR FundXLC 57.70 56.22 54.74 58.08 58.46 -2.56 -5.13 0.66 1.32 61.41       A lza M Rompe la resistencia intermedia

iShares Nasdaq Biotechnology ETF IBB 139.21 137.15 135.09 141.80 144.39 -1.48 -2.96 1.86 3.72 64.48     A lza M Consolida en máximos históricos

Technology Select Sector SPDR XLK 108.08 105.88 103.68 109.45 110.82 -2.04 -4.07 1.27 2.54 66.56     A lza M Consolida en máximos históricos

SPDR S&P Biotech ETF XBI 114.92 111.96 109.00 117.87 120.82 -2.58 -5.15 2.57 5.13 66.71      A lza M Consolida en máximos históricos

SPDR Gold Shares GLD 169.19 166.52 163.85 171.36 173.52 -1.58 -3.15 1.28 2.56 67.98     A lza M Presiona máximos de noviembre de 2013

iShares Russell 1000 Growth ETF IWF 202.41 197.68 192.96 204.76 207.12 -2.34 -4.67 1.16 2.33 68.09     A lza M Consolida en máximos históricos

iShares Gold Trust IAU 17.18 16.91 16.63 17.41 17.63 -1.59 -3.18 1.32 2.64 68.66     A lza M Define al alza un patrón de consolidación

iShares Core M SCI Emerging M arkets ETF IEM G 51.46 49.60 47.74 52.83 54.20 -3.61 -7.23 2.66 5.32 68.75     A lza M Rompe la resistencia, PM  de 200 semanas

iShares FTSE China 25 Index Fund FXI 44.55 41.91 39.26 46.56 48.57 -5.93 -11.87 4.52 9.03 68.80     A lza M Presiona máximos de abril de 2019

iShares US Technology ETF IYW 282.21 275.08 267.95 286.08 289.94 -2.53 -5.05 1.37 2.74 69.23     A lza M Consolida en máximos históricos

M arket Vectors Gold M iners ETF GDX 38.40 36.53 34.65 39.86 41.31 -4.88 -9.76 3.79 7.59 69.45     A lza M Presiona máximos de marzo de 2013

iShares M SCI Emerging M arkets Index EEM 43.24 41.63 40.01 44.41 45.57 -3.73 -7.46 2.70 5.40 69.60     A lza M Rompe la resistencia, PM 200 semanas

Direxion Daily Emrg M kts Bull 3X Shares EDC 55.82 50.12 44.41 60.10 64.37 -10.22 -20.43 7.66 15.32 69.72     A lza M Presiona el objetivo clave, PM  de 200 días

PowerShares QQQ Trust Series 1 QQQ 263.97 256.16 248.36 267.32 270.68 -2.96 -5.91 1.27 2.54 71.42      A lza M Genera un movimiento libre al alza

iShares M SCI Taiwan ETF EWT 42.21 41.27 40.34 42.99 43.78 -2.22 -4.44 1.86 3.71 72.73     A lza M Anota un nuevo máximo histórico

iShares M SCI BRIC Index BKF 46.31 43.86 41.41 47.95 49.59 -5.29 -10.58 3.54 7.08 73.98     A lza M Presiona el máximo del año

SPDR S&P Emerging Asia Pacific GM F 108.54 103.89 99.25 111.68 114.83 -4.28 -8.56 2.90 5.79 74.31      A lza M Rompe máximos del año

iShares M SCI China ETF M CHI 74.37 69.31 64.26 77.85 81.34 -6.80 -13.60 4.68 9.37 77.18      A lza M Busca la zona de máximos históricos

SPDR S&P China ETF GXC 119.44 111.42 103.40 124.75 130.06 -6.71 -13.43 4.45 8.89 78.34     A lza M Busca el máximo de 2018

iShares Select Dividend ETF DVY 79.94 77.10 74.26 82.50 85.07 -3.55 -7.10 3.21 6.41 38.83     Lateral M Respeta la resistencia, PM  de 100 días

iShares Core High Dividend ETF HDV 80.91 79.23 77.54 82.67 84.42 -2.08 -4.16 2.17 4.34 41.96      Lateral M Rompe el apoyo, PM  de 50 días

ProShares Ultra Financials UYG 29.24 27.65 26.05 30.59 31.94 -5.45 -10.90 4.61 9.22 44.07     Lateral M Respeta LT inferior de alza de CP

Vanguard Utilities Index Fund;ETF VPU 126.27 122.98 119.70 128.79 131.32 -2.60 -5.21 2.00 4.00 44.10      Lateral M Presiona la resistencia, PM 100 días

Financial Select Sector SPDR XLF 23.46 22.75 22.03 23.92 24.37 -3.04 -6.08 1.95 3.89 44.22     Lateral M Respeta una LT inferior ascendente

Utilities Select Sector SPDR XLU 57.77 56.28 54.78 58.89 60.01 -2.58 -5.17 1.94 3.88 44.66     Lateral M Respeta la resistencia, PM  de 50 días

Industrial Select Sector SPDR Fund XLI 68.01 66.51 65.00 69.93 71.84 -2.21 -4.42 2.82 5.64 45.79     Lateral M Consolida entre el PM  de 100 y 200 días

iShares M SCI United Kingdom ETF EWU 26.05 25.61 25.16 26.47 26.88 -1.70 -3.40 1.60 3.20 47.24     Lateral M Regresa a validar el apoyo, PM  50 días

Consumer Staples Select Sector SPDR XLP 60.29 59.39 58.48 60.67 61.05 -1.50 -3.00 0.63 1.26 51.95      Lateral M Presiona la resistencia, PM  de 200 días

United States Oil ETF USO 29.03 28.40 27.76 29.48 29.92 -2.18 -4.36 1.54 3.08 53.39     Lateral M Presiona la resistencia intermedia

Vanguard FTSE Europe ETF VGK 51.70 50.96 50.23 52.31 52.93 -1.42 -2.85 1.19 2.37 54.47     Lateral M Presiona el objetivo, PM  de 200 días

PowerShares DB Agriculture DBA 13.56 13.46 13.35 13.72 13.87 -0.76 -1.52 1.16 2.31 56.38     Lateral M Busca la parte alta del canal lateral

PowerShares DB Oil DBO 7.25 7.11 6.98 7.34 7.43 -1.89 -3.77 1.22 2.44 57.25     Lateral M Presiona la resitencia intermedia

iShares US Energy ETF IYE 18.91 18.06 17.20 20.02 21.13 -4.51 -9.03 5.88 11.76 36.59     Lateral P Respeta la resistencia clave, PM 50 días

Direxion Daily Emrg M kts Bear 3X Shares EDZ 20.22 18.33 16.45 22.96 25.71 -9.33 -18.66 13.57 27.13 29.51      Baja P Se ubica en mínimos históricos

Energy Select Sector SPDR Fund XLE 35.54 33.87 32.20 37.74 39.94 -4.70 -9.40 6.19 12.38 35.56     Baja P Vulnera la zona de promedios móviles

PowerShares DB US Dollar Index Bullish ETFUUP 26.11 25.99 25.86 26.28 26.45 -0.48 -0.96 0.65 1.30 42.28     Baja P Respeta la resistencia intermedia

ProShares UltraShort Dow30 DXD 18.27 17.83 17.38 18.90 19.52 -2.43 -4.85 3.43 6.86 47.45     Baja P Genera un movimiento contra sentido

ProShares Short Dow30 DOG 47.23 46.63 46.03 48.03 48.83 -1.27 -2.53 1.69 3.38 48.14      Baja P Respeta la resistencia, PM  de 50 días

ProShares UltraShort Russell2000 TWM 10.58 10.00 9.41 11.19 11.79 -5.51 -11.03 5.73 11.47 48.84     Baja P M antiene expuesto el mínimo histórico

Direxion Daily Financial Bear 3X Shares FAZ 17.16 16.12 15.07 18.50 19.83 -6.08 -12.16 7.79 15.58 49.25     Baja P Genera un movimiento contra sentido

ProShares UltraShort Financials SKF 12.62 12.05 11.47 13.34 14.05 -4.54 -9.09 5.68 11.36 52.33     Baja P Genera un movimiento contra sentido

Fuente: Thomson Reuters, Bloomberg, Banorte.

Emiso ra

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

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

 
 

SPDR Euro Stoxx 50 ETF 

Genera una pausa de corto plazo. Consolida sobre el 

promedio móvil de 200 días (US$36.10), cotizaciones 

sobre este nivel mantiene la expectativa positiva. La 

resistencia que deberá vencer para reforzar la pendiente 

alcista son los US$37.60. En este sentido, sugerimos la 

compra hasta que concrete el rompimiento de la 

resistencia antes mencionada. El objetivo está en 

US$39.00. Ubicamos un stop loss en US$35.00. 

FEZ 
 

Fuente: Thomson Reuters, Banorte 
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Indicadores Técnicos (SIC) 
 

(A ) (B ) (C ) (D ) (E) (B )  vs (A )(C )  vs (A )(D )  vs (A )(E)  vs (A ) R SIT eB ajadeB ajacia
P recio 14 dí as C o rto
10- jul S1 S2 R 1 R 2 S1 S2 R 1 R 2 >70=SC P lazo
$  usd <30=SV

M astercard Incorporated M A 295.68    288.23    280.78    305.46     315.24      -2.52 -5.04 3.31 6.62 47.28      A lza M /C Consolida sobre el PM  de 200 días

Visa, Inc. V 192.55     188.61      184.66     197.84      203.12      -2.05 -4.10 2.75 5.49 49.03      A lza M /C Consolida sobre promedios móviles

Beyon M eat Inc BYND 135.03     132.04     129.04     142.49      149.94      -2.22 -4.43 5.52 11.04 49.45      A lza M /C Respeta el apoyo, PM  de 50 días

M icron Technology Inc. M U 50.70       49.14        47.59       51.84         52.99       -3.07 -6.14 2.26 4.51 51.66       A lza M /C Acota el ajuste en soporte, PM  de 50 días

Petro leo Brasileiro PBR 8.70         8.44         8.19          8.94          9.19           -2.95 -5.90 2.80 5.59 53.62      A lza M /C Supera la resistencia, PM  de 50 y 100 días

Cisco Systems Inc CSCO 46.66       45.59       44.52       47.46        48.27       -2.30 -4.59 1.72 3.44 55.62      A lza M /C Consolida sobre el soporte, PM  de 200 días

Twitter Inc TWTR 35.40       31.54        27.67       38.12         40.84       -10.91 -21.83 7.69 15.38 63.98      A lza M /C Presiona LT superior de baja de largo plazo

Baidu Inc BIDU 132.33     124.65     116.98      137.72      143.12       -5.80 -11.60 4.08 8.15 67.44      A lza M /C Rompe la resistencia, 61.8% Fibonacci

First Solar Inc FSLR 57.49       51.66        45.82       61.45         65.40       -10.15 -20.29 6.88 13.76 67.70      A lza M /C Presiona el máximo de febrero

Uber Technologies Inc UBER 33.14        30.95       28.75       34.90        36.65       -6.62 -13.24 5.30 10.60 53.30      Lateral M /C Supera zona de promedios móviles

Pfizer Inc. PFE 33.83       32.96       32.08       34.85        35.86       -2.58 -5.16 3.00 6.01 44.01       Baja M /C Rompe LT superior de baja de corto  plazo

DowDuPont Inc DD 52.24       50.34       48.45       54.54        56.84       -3.63 -7.26 4.40 8.80 46.14       A lza M Respeta la resistencia, PM  de 200 días

M cDonald's Corp. M CD 184.88     182.09     179.31      188.19       191.51        -1.51 -3.01 1.79 3.58 46.73      A lza M Pondrá a prueba LT inferior de alza de CP

Target Corp TGT 118.86      116.86      114.87      120.72      122.59      -1.68 -3.36 1.57 3.14 47.71       A lza M Limita el ajuste en apoyo, PM  de 50 días

The Goldman Sachs Group, Inc. GS 205.56    197.78     189.99     210.57      215.57      -3.79 -7.57 2.44 4.87 48.03      A lza M Consolida entre el PM  de 100 y 200 días

Nike, Inc. NKE 97.99       96.23       94.47       99.89        101.79       -1.80 -3.59 1.94 3.88 48.79      A lza M Consolida sobre promedios móviles

Comcast Corp CM CSA 40.51        39.57       38.63       40.91         41.31         -2.32 -4.64 0.99 1.97 49.29      A lza M Frenó el ajuste sobre el PM  de 100 días

Caterpillar Inc. CAT 128.01      125.25     122.49     130.64      133.26      -2.16 -4.31 2.05 4.10 50.98      A lza M Presiona la resistencia, PM  de 200 días

M organ Stanley M S 49.80       48.09       46.38       50.44        51.08        -3.43 -6.87 1.29 2.57 52.23      A lza M Consolida sobre el apoyo, PM  de 200 días

Home Depot Inc HD 250.11      246.79    243.46    252.87     255.62     -1.33 -2.66 1.10 2.20 52.70      A lza M Consolida en máximos históricos

Best Buy Co Inc BBY 84.90       82.74       80.57       88.40        91.89        -2.55 -5.10 4.12 8.24 53.43      A lza M M antiene expuesto el máximo histórico

Corning Inc. GLW 26.67       26.07       25.46       27.12         27.56       -2.26 -4.52 1.67 3.35 57.31       A lza M Genera una pausa de corto  plazo

Illumina Inc ILM N 370.25    363.06    355.88    380.82     391.40      -1.94 -3.88 2.86 5.71 58.12       A lza M Consolida en máximos históricos

Facebook Inc FB 245.07    235.68    226.28    251.06      257.04     -3.83 -7.67 2.44 4.89 60.64      A lza M Anota un nuevo record histórico

Southern Copper Corp. SCCO 41.66        40.03       38.39       42.15         42.63       -3.92 -7.84 1.17 2.34 60.64      A lza M Presiona resistencia de mediano plazo

Procter & Gamble Co. PG 123.89     121.62      119.35      125.07      126.25      -1.83 -3.66 0.95 1.90 62.55      A lza M Supera la resistencia, PM  de 200 días

QUALCOM M  Incorporated QCOM 92.51        90.89       89.27       94.04        95.57       -1.75 -3.50 1.65 3.31 63.53      A lza M M antiene expuesto el máximo histórico

Alphabet Inc. GOOGL 1,539.01   1,484.24  1,429.46  1,561.38    1,583.74  -3.56 -7.12 1.45 2.91 63.96      A lza M Busca la zona de máximos históricos

Wal-M art Stores Inc. WM T 130.68     123.21      115.73      133.17       135.65      -5.72 -11.44 1.90 3.81 64.70      A lza M Busca la zona de máximos históricos

Chipotle M exican Grill Inc CM G 1,118.04    1,065.48  1,012.93   1,158.11      1,198.19    -4.70 -9.40 3.58 7.17 64.95      A lza M Consolida en máximos históricos

FedEx Corp FDX 158.59     154.85     151.11        161.14        163.69      -2.36 -4.71 1.61 3.21 65.55      A lza M Genera una pausa de corto  plazo

Netflix Inc NFLX 548.73    512.84     476.94    560.00     590.00     -6.54 -13.08 2.05 7.52 70.30      A lza M Anota un nuevo record histórico

M icrosoft Corporation M SFT 213.67     207.06    200.45    218.33      222.99     -3.09 -6.19 2.18 4.36 71.24       A lza M Genera un movimiento libre al alza

JD.com Inc JD 65.61        61.21         56.82       69.59        73.58       -6.70 -13.40 6.07 12.14 72.38      A lza M Genera un movimiento libre al alza

Paypal Holdings Inc PYPL 178.40     173.91      169.42     183.44      188.48      -2.52 -5.03 2.83 5.65 72.42      A lza M Consolida en máximos históricos

Freeport-M cM oRan Copper & Gold Inc. FCX 12.97        11.94         10.90        13.55         14.13         -7.97 -15.95 4.49 8.98 72.52      A lza M Presiona la resistencia, PM  de 200 semanas

Apple Inc. AAPL 383.68    369.88    356.07    391.38      399.07     -3.60 -7.20 2.01 4.01 73.98      A lza M Consolida en máximos históricos

Nvidia Corp NVDA 419.17      393.93    368.70    433.60     448.04     -6.02 -12.04 3.44 6.89 74.14       A lza M Consolida en máximos históricos

Costco Wholesale Corporation COST 326.23    310.95     295.66    335.21      344.18      -4.68 -9.37 2.75 5.50 74.22      A lza M Anota un nuevo record histórico

Spotify Technology SA SPOT 278.24    262.57    246.91     286.83     295.43     -5.63 -11.26 3.09 6.18 75.01       A lza M Se ubica en máximos históricos

Shopify Inc SHOP 1,031.86   983.43    934.99    1,069.87   1,107.87   -4.69 -9.39 3.68 7.37 75.92      A lza M Consolida en máximos históricos

Alibaba Group Holding Ltd BABA 261.01      231.41      201.80     279.31      297.60     -11.34 -22.68 7.01 14.02 76.35      A lza M Genera un nuevo record histórico

Tencent Holdings LTD TCEHY 70.40       66.68       62.97       73.51         76.62       -5.28 -10.56 4.42 8.83 77.24      A lza M Se ubica en máximos históricos

Amazon.com Inc AM ZN 3,200.00 2,983.76 2,767.53 3,304.46  3,408.93 -6.76 -13.51 3.26 6.53 79.79      A lza M Genera un movimiento libre al alza

Tesla M otors Inc TSLA 1,544.65  1,343.67  1,142.68   1,587.57   1,630.48  -13.01 -26.02 2.78 5.56 80.92      A lza M Genera un movimiento libre al alza

eBay Inc. EBAY 59.27       55.04       50.80       62.02        64.76       -7.14 -14.28 4.63 9.27 88.16       A lza M Genera un movimiento libre al alza

The Coca-Cola Company KO 45.15        44.15        43.15        45.82        46.49       -2.21 -4.42 1.49 2.98 38.98      Lateral M Respeta LT inferior ascendente de CP

Verizon Communications Inc. VZ 54.49       53.68       52.87       55.37        56.25       -1.49 -2.97 1.61 3.23 41.23       Lateral M Respeta el apoyo, 61.8% Fibonacci

International Paper Co IP 34.54       32.83       31.11          36.37        38.19        -4.96 -9.92 5.29 10.58 41.67       Lateral M Respeta LT inferior ascendente de CP

Bank of America Corporation BAC 24.02       22.91        21.81         24.60        25.19        -4.61 -9.21 2.43 4.86 41.78       Lateral M Presiona LT inferior de alza de corto  plazo

JPM organ Chase & Co. JPM 96.27       92.96       89.66       97.39        98.51        -3.43 -6.87 1.16 2.32 41.85       Lateral M Respeta LT inferior de alza de corto  plazo

M ondelez International, Inc. M DLZ 51.44        50.28       49.11         52.34        53.23       -2.26 -4.52 1.74 3.49 42.10       Lateral M Regresa a validar la zona de soporte

3M  Co. M M M 152.85     149.27     145.70     158.19       163.54      -2.34 -4.68 3.50 6.99 43.03      Lateral M Consolida entre el PM  de 100 y 200 días

Altria Group Inc. M O 40.27       39.05       37.83       40.97        41.66        -3.03 -6.06 1.73 3.45 43.42      Lateral M Desarro lla un triángulo descendente

Ford M otor Co. F 6.10          5.88         5.66         6.26          6.42          -3.61 -7.21 2.62 5.25 43.88      Lateral M Regresa a validar el apoyo, PM 100 días

Starbucks Corporation SBUX 74.29       72.33       70.36       75.86        77.42       -2.64 -5.29 2.11 4.22 44.30      Lateral M Respeta la resistencia, PM  de 50 días

Gilead Sciences Inc GILD 76.32       74.29       72.27       78.00        79.69       -2.66 -5.31 2.21 4.42 46.46      Lateral M Extiende los movimientos erráticos de CP

The Boeing Company BA 178.44     171.05      163.65     187.60      196.75      -4.14 -8.29 5.13 10.26 47.48      Lateral M Presiona el soporte, PM  de 100 días

Chico 's FAS Inc CHS 1.29          1.21           1.13           1.39           1.49           -6.20 -12.40 7.75 15.50 48.96      Lateral M Respeta una LT inferior de alza de CP

Booking Holding BKNG 1,707.40  1,646.55  1,585.71   1,749.40   1,791.41    -3.56 -7.13 2.46 4.92 53.79      Lateral M Presiona la resistencia, PM  de 200 días

Walt Disney Co. DIS 119.34      114.94      110.55      120.79      122.25      -3.68 -7.37 1.22 2.44 54.11        Lateral M Superó el PM  de 50 y 100 días

Abbott Laboratories ABT 93.04       91.40        89.76       94.78        96.52       -1.76 -3.53 1.87 3.74 58.30      Lateral M Presiona la resistencia, PM  de 50 días

Biogen Inc BIIB 278.88    263.67    248.46    294.54     310.20      -5.45 -10.91 5.62 11.23 50.80      Baja M Desacelera la depreciación en apoyo

National Oilwell Varco, Inc. NOV 11.23         10.52        9.80         12.24         13.24        -6.35 -12.70 8.96 17.93 38.95      Lateral P Falla en superar el PM  de 50 días

M arathon Oil Corp M RO 5.35         4.99         4.63         5.99          6.63          -6.73 -13.46 11.96 23.93 39.42      Lateral P Rompe el soporte, PM  de 50 días

International Business M achines Corp.IBM 118.35      115.08      111.82       121.73       125.12       -2.76 -5.52 2.86 5.72 40.24      Lateral P Rompe el soporte, PM  de 50 días

M edtronic, Inc. M DT 90.81        88.41        86.02       94.01         97.22       -2.64 -5.28 3.53 7.06 40.44      Lateral P Pondrá a prueba el apoyo, 50% Fibonacci

Schlumberger NV SLB 17.79        16.94        16.10         18.78         19.78        -4.76 -9.52 5.58 11.17 41.72       Lateral P Rompe el soporte, PM  de 50 días

M GM  Resorts International M GM 16.20        15.09        13.98        17.45         18.70        -6.85 -13.70 7.72 15.43 41.74       Lateral P Rompe el apoyo, PM  de 50 días

Delta Air Lines Inc DAL 27.09       25.30       23.50       28.81         30.52       -6.62 -13.24 6.34 12.67 41.78       Lateral P Rompe el soporte, PM  de 50 días

AT&T, Inc. T 30.13        29.48       28.83       30.69        31.25        -2.16 -4.31 1.86 3.72 43.61       Lateral P Rompe el soporte, PM  de 50 días

General Electric Company GE 6.69         6.49         6.28         6.99          7.28          -3.04 -6.08 4.43 8.87 44.05      Lateral P Rompe el apoyo, PM  de 50 días

Bristo l-M yers Squibb Company BM Y 57.43       56.61        55.80       59.46        61.50        -1.42 -2.84 3.54 7.08 45.83      Lateral P Rompe el soporte, PM  de 200 días

General M otors Company GM 24.39       23.13        21.88        25.84        27.30       -5.15 -10.30 5.96 11.92 35.69      Baja P Vulnera el soporte, PM  de 50 días

Exxon M obil Corporation XOM 42.65       40.90       39.15        44.79        46.94       -4.11 -8.21 5.03 10.05 35.98      Baja P Vulnera el apoyo, PM  de 50 días

Wells Fargo & Company WFC 25.47       24.06       22.66       26.52        27.58       -5.52 -11.05 4.14 8.27 37.65      Baja P Extiende el rompimiento de baja

United States Steel Corp. X 7.36         6.84         6.32         7.62          7.88          -7.07 -14.13 3.53 7.07 37.67      Baja P Genera una corrección al alza

Wynn Resorts Ltd. WYNN 74.13        68.22       62.31        80.52        86.90       -7.97 -15.94 8.61 17.23 38.10       Baja P Respeta la resistencia, PM  de 50 días

3D Systems Corp DDD 6.63         6.33         6.03         7.00          7.37          -4.52 -9.05 5.58 11.16 38.42      Baja P Rompe el apoyo, 61.8% Fibonacci

Las Vegas Sands Corp. LVS 45.72       43.50       41.27        48.16         50.59       -4.86 -9.73 5.33 10.66 42.89      Baja P Respeta la resistencia, PM  de 50 días

American Airlines Group Inc AAL 11.94         10.92        9.90         13.19          14.44        -8.54 -17.09 10.47 20.94 58.42      Baja P Rompe el soporte, PM  de 50 días

Fuente: Thomson Reuters, Bloomberg, Banorte.

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

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

Señales t écnicas relevant esSeñalSo po rte R esisteB ajacia

 
 

Uber Technologies Inc 

Desarrolla una consolidación. EL soporte que logró 

respetar está ubicado en US$31.25 (PM200). En nuestra 

opinión cotizaciones sobre este terreno tiene la 

posibilidad de generar un rebote técnico. La resistencia 

que tiene vencer para generar confianza a la apreciación 

son los US$34.30. La zona objetivo está en US$38.80. 

Recomendamos acumular en US$32.80 para buscar el 

rompimiento ascendente. Sugerimos un stop loss en 

US$30.00. 

UBER 
 

Fuente: Thomson Reuters, Banorte 
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 Calendario de Reportes 
 
 
México – Reportes de Emisoras 2T20 

Julio 2020 

LUNES MARTES MIÉRCOLES JUEVES VIERNES 

30 31 1 2 3 

    

 

 

6 7 8 9 10 

 TLEVISA    

13 14 15 16 17 

 AMX  ALFA 
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AXTEL 

NEMAK 

LIVEPOL 

 

 

20 21 22 23 24 
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LAB* 
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FIHO 

GAP 
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GMXT* 

HOTEL 

KOF* 

MEGA 
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AC 
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SORIANA 

VOLAR 

 

27 28 29 30 31 

CEMEX 

PINFRA* 

SPORT 

FCFE 
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GICSA* 

ORBIA  

 

Último día para 

reportar  

 

  

 

 

 

Fuente: Banorte, Bloomberg, Refinitiv, Infosel 

 * Tentativo 
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Calendario de Asambleas y Dividendos 
 

México – Derechos vigentes 

 
Precio

10-jul-20 Ex cupón Pago

AMX L Div idendo en efectiv o de $0.19 14.03        1.35% 16/07/2020 20/07/2020

LALA B Div idendo en efectiv o de $0.15 12.00        1.28% 17/08/2020 19/08/2020

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

*ALFA A Div idendo en efectiv o de $0.45 12.07        3.73% Septiembre

KIMBER A Div idendo en efectiv o de $0.40 34.49        1.16% 29/09/2020 01/10/2020

GRUMA B Div idendo en efectiv o de $1.41 231.86       0.61% 07/10/2020 09/10/2020

HERDEZ Div idendo en efectiv o de $0.55 32.62        1.69% 12/10/2020 14/10/2020

LIVEPOL C1 Div idendo en efectiv o de $0.60 54.78        1.10% 14/10/2020 16/10/2020

KOF UBL Div idendo en efectiv o de $0.30 97.44        0.31% 30/10/2020 03/11/2020

FEMSA UBD Div idendo en efectiv o de $3.10 132.50       2.34% 03/11/2020 05/11/2020

AMX L Div idendo en efectiv o de $0.19 14.03        1.35% 05/11/2020 09/11/2020

LALA B Div idendo en efectiv o de $0.15 12.00        1.28% 17/11/2020 19/11/2020

WALMEX * Div idendo en efectiv o de $0.75 54.88        1.37% 23/11/2020 25/11/2020

KIMBER A Div idendo en efectiv o de $0.40 34.49        1.16% 01/12/2020 03/12/2020

WALMEX * Div idendo en efectiv o de $0.77 54.88        1.40% 14/12/2020 16/12/2020

GRUMA B Div idendo en efectiv o de $1.41 231.86       0.61% 06/01/2021 08/01/2021

LALA B Div idendo en efectiv o de $0.15 12.00        1.28% 22/02/2021 24/02/2021

GRUMA B Div idendo en efectiv o de $1.41 231.86       0.61% 07/04/2021 09/04/2021

Emisora Derecho Rendimiento
Fecha

Fuente: BM V  NOTA: *Dividendo se calcula con el TC FIX del 10 de julio de 2020.                                                                                                                                                                                                    

**Dividendo Ordinario y Extraordinario  
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Últimas recomendaciones de renta fija   
Ideas de inversión más recientes Registro histórico de recomendaciones direccionales de renta fija

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

Invertir en Udibono Nov'35 G 22-may.-20 12-jun.-20 Invertir Udibono Dic'20 3.05% 2.90% 3.15% 3.15% P 9-ago.-17 6-oct.-17

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

 a nuestra perspectiva. G = Ganancia, P = Pérdida  
 

 

 

Últimas recomendaciones en el mercado cambiario  
 

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Fuente: Banorte  

24



 
 
 

 

 

Últimas notas relevantes 
Economía de México 

▪ Minutas de Banxico – Dovish, pero con matices sobre la posible magnitud del ciclo de bajas, 9 de julio de 
2020, <pdf>  

▪ Seguimiento a las medidas de crédito y liquidez de Banxico, 3 de julio de 2020, <pdf> 

▪ Perspectiva 3T20 – Mercados resilientes a pesar de temores sobre COVID-19 y la recesión, 2 de julio de 
2020, <pdf> 

▪ IGAE – Contracción histórica, aunque ligeramente menor a la esperada en abril, 26 de junio de 
2020,<pdf>  

▪ PIB del 2020 se contraerá aún más ante el retraso en la reapertura económica, 22 de junio de 2020, <pdf> 

▪ La pérdida de empleos continuó en mayo, aunque a un ritmo más moderado, 12 de junio de 2020, <pdf> 

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

Economía de Estados Unidos 

▪ En junio continuó la recuperación del mercado laboral, 2 de julio de 2020, <pdf>  

▪ Minutas FOMC – Discutiendo el uso de nuevas herramientas, 1 de julio de 2020, <pdf> 

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

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

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

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

Economía Global 

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

▪ Perspectivas de la Economía Mundial del FMI – Mayor caída del crecimiento y riesgos de medidas de 
estímulo en niveles de deuda, 24 de junio de 2020, <pdf> 

▪ Brasil – Lo que hay que saber del COVID-19, crecimiento, situación fiscal y entorno político, 17 de junio  
de 2020, <pdf>  

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

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

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

▪ El PIB de China se contrajo en 1T20 por primera vez desde que hay historia de las cifras, 17 de abril de 
2020, <pdf> 
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https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20200709_Banxico_Minutes_June.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20200703_Medidas_Banxico.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20200702_Trimestral3T20.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20200626_IGAE_Abril_20.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20200622_Revision_PIB_98.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20200612_Empleo_Formal_May_20.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20200513_PlanReapertura.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20200702_Empleo_jun.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20200701_Fed_Minutasjun.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20200604_COVID_FED_PIB.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20200513_Powell.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20200429_PIB1T20.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20200424_Paquete%20fiscal2.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/otros/20200624_Brasilpolmonfinal.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/otros/20200624_IMFWEO.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/otros/20200617_COVID_PIB_POLITICA.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/europa/20200604_DecisionECB.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/europa/20200527_Planfiscal.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20200522_Diamandis.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/otros/20200417_China1T20.pdf


 
 
 

 

 

Economía Regional 

▪ Regional México: La entrada en vigor de la “fase 2” por coronavirus impacta la industria regional, 7 de 
julio de 2020, <pdf> 

▪ Regional México: Monitor semanal del COVID-19 (6 - 12 jul), 6 de julio de 2020, <pdf>  

▪ Regional México: Monitor semanal del COVID-19 (28 jun - 5 jul), 29 de junio de 2020, <pdf> 

▪ Estudios Económicos: Monitor de Estabilidad Externa, 24 de junio de 2020, <pdf> 

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

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

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

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

Renta fija, tipo de cambio y commodities 

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

▪ Comisión de Cambios: Resultados de subasta de financiamiento en USD, 29 de junio de 2020, <pdf> 

▪ Calendario de emisiones 3T20: incremento en montos de emisión en Bonos M y Udibonos, 26 de junio de 
2020, <pdf> 

▪ Comisión de Cambios: Resultados de subasta financiamiento en USD, 24 de junio de 2020, <pdf> 

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

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

Mercado accionario 

▪ TLEVISA, Resultados 2T20: Eficiencias limitan presión en márgenes, 8 de julio de 2020, <pdf> 

▪ AEROPUERTOS (Junio): Mayor afectación a la esperada por el COVID-19, 7 de julio de 2020, <pdf> 

▪ VOLAR: Pasajeros en junio con señales de recuperación gradual en la demanda, 7 de julio de 2020, <pdf> 

▪ ASUR: Continúa gran afectación en pasajeros de junio por el COVID-19, 6 de julio de 2020, <pdf> 

▪ GAP: Pasajeros de junio muestran una menor disminución a/a, en comparación con abril y mayo, 6 de 
julio de 2020, <pdf> 

▪ OMA: Caída en pasajeros de junio mayor a la esperada, 6 de julio de 2020, <pdf> 

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

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

▪ RESULTADOS 1T20: Pocos efectos por la pandemia, pero preparándose para un 2T20 muy complicado, 6 
de mayo de 2020, <pdf>  
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https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20200707_Actividad_Industrial_mar.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20200706_COVID_19_Regional.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20200629_COVID_19_Regional_F.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20200624_MonitorExterno1.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20200612_ReporteEstabilidadFinanciera.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20200610_Turismo_abr20.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20200522_EvolucionFinanciamiento.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/Economia_Regional_4T19.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/estrategiasemanalrentafija/20200709_AjustesBanxicoOperacionMercadoInterbancario.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/estrategiasemanalrentafija/20200629_SubastaUSDLineaSwap.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/estrategiasemanalrentafija/20200626_Calendario3T20.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/estrategiasemanalrentafija/20200624_SubastaUSDLineaSwap.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/estrategiasemanalrentafija/20200612_TomadeUtilidadesUdibonoNov35.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/estrategiasemanalrentafija/20200608_OPEP.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Tlevisa_2T20.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Aeropuertos_Pasajeros_Junio_070720.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Flash_Volar_Pasajeros_junio.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Flash_Asur_Pasajeros_0620.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Flash_Gap_Pasajeros_0620.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Flash_Oma_Pasajeros_0620.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/ALSEA_ACTUALIZACION_PO2020.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/FCFE_inicio_de_cobertura_final.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisbursatil/Resultados1T20.pdf


 
 
 

 

 

Deuda Corporativa 

▪ Resultados: Operaciones de reporto de bonos corporativos, 10 de julio de 2020, <pdf> 

▪ Evolución de Spreads: Junio 2020, 8 de julio de 2020, <pdf> 

▪ Sectorial arrendadoras y crédito automotriz 1T20, 8 de julio de 2020, <pdf> 

▪ Lo Último en Deuda Corporativa: JUNIO 2020, 6 de julio de 2020, <pdf> 

▪ Resultados: operaciones de reporto de bonos corporativos, 3 de julio de 2020, <pdf> 

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

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

▪ PEMEX – Resultados al 1T20, 30 de abril de 2020, <pdf> 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Nota: Todas nuestras publicaciones pueden encontrarse en esta liga 
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https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisisdedeudacorporativa/REPORTES_ESPECIALES/20200710_ReportoBanxico_Resultado.pdf
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Declaraciones relevantes. 
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Actividades de las áreas de negocio durante los últimos doce meses. 
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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. 



 
 
 
 

GRUPO FINANCIERO BANORTE S.A.B. de C.V. 

 

 

 

Dirección General Adjunta de Análisis Económico y Relación con Inversionistas 

Gabriel Casillas Olvera 
Director General Adjunto Análisis Económico y Relación 
con Inversionistas 

gabriel.casillas@banorte.com (55) 4433 - 4695 

Raquel Vázquez Godinez 
Asistente Dir. General Adjunta Análisis Económico y 
Relación con Inversionistas 

raquel.vazquez@banorte.com (55) 1670 - 2967 

Lourdes Calvo Fernández Analista (Edición) lourdes.calvo@banorte.com (55) 1103 - 4000 x 2611 

    

Análisis Económico y Estrategia Financiera de Mercados 

Alejandro Padilla Santana 
Director Ejecutivo Análisis Económico y Estrategia 
Financiera de Mercados 

alejandro.padilla@banorte.com (55) 1103 - 4043 

Itzel Martínez Rojas Analista itzel.martinez.rojas@banorte.com (55) 1670 - 2251 
    

Análisis Económico 

Juan Carlos Alderete Macal, CFA Director Análisis Económico juan.alderete.macal@banorte.com (55) 1103 - 4046 

Francisco José Flores Serrano Subdirector Economía Nacional francisco.flores.serrano@banorte.com (55) 1670 - 2957 

Katia Celina Goya Ostos Subdirector Economía Internacional katia.goya@banorte.com (55) 1670 - 1821 

Luis Leopoldo López Salinas Analista Economía Internacional luis.lopez.salinas@banorte.com (55) 1103 - 4000 x 2707 
    

Estrategia de Mercados 
Manuel Jiménez Zaldívar Director Estrategia de Mercados manuel.jimenez@banorte.com (55) 5268 - 1671 
    

Estrategia de Renta Fija y Tipo de Cambio 

Santiago Leal Singer Subdirector Estrategia de Renta Fija y Tipo de Cambio santiago.leal@banorte.com (55) 1670 - 2144 

Leslie Thalía Orozco Vélez Gerente Estrategia de Renta Fija y Tipo de Cambio leslie.orozco.velez@banorte.com (55) 5268 - 1698 
    

Análisis Bursátil 

Marissa Garza Ostos Director Análisis Bursátil marissa.garza@banorte.com (55) 1670 - 1719 

José Itzamna Espitia Hernández Subdirector Análisis Bursátil jose.espitia@banorte.com (55) 1670 - 2249 

Valentín III Mendoza Balderas Subdirector Análisis Bursátil valentin.mendoza@banorte.com (55) 1670 - 2250 

Víctor Hugo Cortes Castro Subdirector Análisis Técnico victorh.cortes@banorte.com (55) 1670 - 1800 

Eridani Ruibal Ortega Analista eridani.ruibal.ortega@banorte.com (55) 1103 - 4000 x 2755 

Juan Barbier Arizmendi Analista juan.barbier@banorte.com (55) 1670 - 1746  
    

Análisis Deuda Corporativa 

Tania Abdul Massih Jacobo Director Deuda Corporativa tania.abdul@banorte.com (55) 5268 - 1672 

Hugo Armando Gómez Solís Subdirector Deuda Corporativa hugoa.gomez@banorte.com (55) 1670 - 2247 

Gerardo Daniel Valle Trujillo Gerente Deuda Corporativa gerardo.valle.trujillo@banorte.com (55) 1670 - 2248 
    

Estudios Económicos 

Delia María Paredes Mier Director Ejecutivo Estudios Económicos delia.paredes@banorte.com (55) 5268 - 1694 

Miguel Alejandro Calvo Domínguez Subdirector Estudios Económicos  miguel.calvo@banorte.com (55) 1670 - 2220 
    

Banca Mayorista 

Armando Rodal Espinosa Director General Banca Mayorista armando.rodal@banorte.com (55) 1670 - 1889  

Alejandro Aguilar Ceballos Director General Adjunto de Administración de Activos alejandro.aguilar.ceballos@banorte.com (55) 5004 - 1282 

Alejandro Eric Faesi Puente 
Director General Adjunto de Mercados y Ventas 
Institucionales 

alejandro.faesi@banorte.com (55) 5268 - 1640 

Alejandro Frigolet Vázquez Vela Director General Adjunto Sólida  alejandro.frigolet.vazquezvela@banorte.com (55) 5268 - 1656   

Arturo Monroy Ballesteros Director General Adjunto Banca Inversión arturo.monroy.ballesteros@banorte.com (55) 5004 - 5140 

Carlos Alberto Arciniega Navarro Director General Adjunto Tesorería carlos.arciniega@banorte.com (81) 1103 - 4091 

Gerardo Zamora Nanez 
Director General Adjunto Banca Transaccional y 
Arrendadora y Factor 

gerardo.zamora@banorte.com (81) 8173 - 9127 

Jorge de la Vega Grajales Director General Adjunto Gobierno Federal jorge.delavega@banorte.com (55) 5004 - 5121 

Luis Pietrini Sheridan Director General Adjunto Banca Patrimonial y Privada luis.pietrini@banorte.com (55) 5249 - 6423 

Lizza Velarde Torres Director Ejecutivo Gestión Banca Mayorista lizza.velarde@banorte.com (55) 4433 - 4676 

Osvaldo Brondo Menchaca Director General Adjunto Bancas Especializadas osvaldo.brondo@banorte.com (55) 5004 - 1423 

Raúl Alejandro Arauzo Romero Director General Adjunto Banca Transaccional alejandro.arauzo@banorte.com (55) 5261 - 4910 

René Gerardo Pimentel Ibarrola 
Director General Adjunto Banca Corporativa e 
Instituciones Financieras 

pimentelr@banorte.com (55) 5004 - 1051 

Ricardo Velázquez Rodríguez Director General Adjunto Banca Internacional rvelazquez@banorte.com (55) 5004 - 5279 

Víctor Antonio Roldan Ferrer   Director General Adjunto Banca Empresarial victor.roldan.ferrer@banorte.com (55) 1670 - 1899 

 

mailto:katia.goya@banorte.com
mailto:jespitia@ixe.com.mx
mailto:hgomez01@ixe.com.mx



