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DESCARGO DE RESPONSABILIDAD



VOLATILIDAD EN TIPO DE CAMBIO USD/MXN

?



TIPO DE CAMBIO 2019 USD/MXN
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TIPO DE CAMBIO vs TASAS DE INTERÉS

Banxico + 50pb 

Desde 4.25% a 4.75%

Banxico + 50pb 

Desde 4.75% a 5.25%

Banxico + 50pb 

Desde 5.25% a 5.75%

Banxico + 50pb 

Desde 5.75% a 6.25%

Banxico + 50pb 

Desde 3.75% a 4.25%

Banxico + 25pb 

Desde 6.25% a 6.50%

Banxico + 25pb 

Desde 6.50% a 6.75%

Banxico + 25pb 

Desde 6.75% a 7.00%

Banxico + 25pb 

Desde 7.00% a 7.25%

Banxico + 25pb 

Desde 7.25% a 7.50%

Banxico + 25pb 

Desde 7.50% a 7.75%

Banxico + 25pb 

Desde 7.75% a 8.25%

Banxico + 25pb 

Desde 7.75% a 8.00%

Banxico + 50pb 
Desde 3.25% a 3.75%

Banxico + 25pb 

Desde 8.25% a 8.00%

Banxico + 25pb 

Desde 8.00% a 7.75%

Incremento 500 bps 

ó 154% real



SWAPS TIIE 28d / Curva Invertida

Tasas de corto plazo 

son más caras que 

las de largo plazo



DIFERENCIAL DE TASAS E.U - MEX

Banxico sigue el 

mismo patrón 

que la Fed

Spread 600bp



TIPO DE CAMBIO POR SEXENIO



ENCUESTA DE EXPECTATIVAS (BANXICO)



INFLACIÓN MÉXICO

Tasa Objetivo 
3% +/- 1 punto



PIB MÉXICO



PERCEPCIÓN DEL ENTORNO ECONÓMICO EN MÉXICO



POLÍTICA Y 
ECONOMÍA 



MECANISMOS DE PRESIÓN DE CHINA A E.U



MECANISMOS DE PRESIÓN DE CHINA A E.U

Máximo 7.1789



FACTORES FUNDAMENTALES

EN EL MUNDO…
▪ Guerra Comercial de E.U con China / Aranceles

▪ TLCAN 2.0 ahora T-MEC / USMCA = United States, Mexico & Canada Agreement

▪ Bajo crecimiento del PIB Mundial (2.5% ~ 3.0% est). Ejm. China 6.1%  / E.U 1.9% 3er. T

▪ “HARD-BREXIT” (2.5 años) Boris Johnson / elecciones 12-Dic-19

▪ Recesión en Alemania

▪ Salida Angela Merkel en Alemania (Oct 2021) / Reemplazo en el BCE Christine Lagarde

▪ Precios Internacionales del Petróleo OPEP. WTI 56.48 usd/brl.

▪ Crísis en Argentina / Alberto Ferández – Cristina Krichner, Venezuela, etc.

▪ Reforma Fiscal 2018 Trump: Reducción desde un 35% a 21%

▪ Recortes en tasa de interés de la FED para 2019? Actual 1.75 – 2.00%

▪ Reducción en su Hoja de Balance, Q.E recompra de bonos  

▪ Deuda Italia, Grecia, Portugal, España, Irlanda, etc…

▪ Precio de los Commodities

▪ Estrategia Asia: China, Japón



POLÍTICA Y 
ECONOMÍA



FACTORES FUNDAMENTALES CLAVE

EN MÉXICO

• Aprobación y firma de T-MEC / Aranceles Trump / Plan migratorio

• Inflación 3.01% acumulada a 1er.Q Oct´19 v.s meta 3% +(-) 1% 
• Recorte de Tasas de interés Banxico? Hoy 7.75%
• AMLO / Relación Peso y Petróleo / Deuda PEMEX (Fitch, S&P, Moodys)

• Bajo Presupuesto de Egresos / Recorte a Programas de Apoyo
• Coberturas Petroleras en 55 dólares por barril. USD 1,225MM
• Inversión en Infraestructura: Proyecto AICM / Refinerías / Tren Maya

• Baja la calificación de PEMEX / México / Grado de Inversión
• Corrupción y Estado de Derecho
• Déficit en Balanza Comercial y Déficit Fiscal

• Nulo crecimiento del PIB 0.1% 3er. Trim. / FMI-Banxico-OCDE 0.2 – 0.6% 2019
• Reformas: Energética, Fiscal, Educación, etc.
• Reservas Internacionales USD 180,728MM v.s Deuda Pública Gubernamental     

USD 208,710MM



ÍNDICE DE OCUPACIÓN (PEA)

➢ En México hay 125.7 millones de habitantes de los

cuales, la PEA = 56,951,215 al 2º.trimestre 2019

➢ Esto representa que solo el 45.3% de la población está

disponible para ocupar un empleo

➢ Si el 56.7% de la PEA es economía informal,

entonces representa que solo 24.6 millones de

habitantes pagan impuestos (PEA 56MM * 43.3% E.F)

➢ En conclusión, 24.6MM / 125.7 MM habs = 19.57% de

la población representa la Economía Formal



BALANZA COMERCIAL



DEUDA DE PEMEX Vs OTRAS PETROLERAS



PRODUCCIÓN PETROLERA A LA BAJA



2019 SE ESTABILIZA LA PRODUCCIÓN PERO DISMINUYE EL 
INGRESO DE PEMEX



IMPORTANCIA EN LA ADMINISTRACIÓN DE RIESGOS

Noviembre 2019



Dentro de las principales respuestas que encontramos…

a) Somos una empresa sumamente conservadora y no nos permiten contratar coberturas.

b) Nosotros no tomamos riesgos y “compramos dólares cuando está barato o vendemos cuando esta alto”
el tipo de cambio.

c) Entendemos nuestros riesgos y conocemos los instrumentos de cobertura, sin embargo, los derivados 
son muy riesgosos y no nos gustan.

d) Cerramos en alguna ocasión y tuvimos una mala experiencia.

e) Sí nos cubrimos, pero solo utilizamos el Forward.

f) No nos gustan las opciones porque requieren pago de primas y no podemos justificar ese gasto.

¿Administras el Riesgo? 



Administración de Riesgos

Al administrar el riesgo se busca:

– Proteger el costo o margen de utilidad

– Brindar transparencia para flujos futuros

– Mejorar la utilización de los activos

– Proteger el costo de inventarios

– Maximizar el inventario (Rotación)

– Mejorar programas de originación (Compras/Ventas)

– Brindar seguridad a Instituciones Financieras
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QUE HACER PARA PROTEGERNOS DEL T.C?



ESPECIFICACIONES DEL CONTRATO DE FUTUROS DEL MXN

Futuros de PESO MEXICANO

Tamaño del Contrato  $ 500,000 pesos Mexicanos.

 Fluctuación Mínima   $.00001 por cada incremento del peso Mexicano ( $5.00/contract ). 

 Se cotiza en:  Mexican Peso/U.S.  Dollar (MXN/USD) 

 Meses de Cotización  Trece meses calendario consecutivos mas dos meses diferidos de Marzo.  

 Ultimo Día de Cotización
 El segundo día hábil anterior al tercer miércoles del mes del contrato 

(generalmente lunes).

 Horario de Operación  

Domingo: 5:00 p.m. – 4:00 p.m. Central Time (CT) próximo día. 

Lunes a Viernes : 5:00 p.m. – 4:00 p.m. CT del próximo día, exceptuando el 

viernes que cierra 4:00 p.m.  

 Limites BASE IN REAL ECONOMIC VALUE 400 ticks

Símbolo
CME Globex: 6M

Clearing: MP

 Otras Especificaciones   MXN/USD (6M) futures are physically delivered upon expiration.  



EJERCICIO PARA FUTUROS DEL MXN

FECHA

PRODUCTO

MES

SIMBOLO

AÑO

FUTURO 0.05191                        USD/PESO

19.26411                      PESOS / USD

SPOT REF 19.12300                      PESOS / USD

BOLSA

CANTIDAD 1 CONTRATOS

PESOS X CONTRATO 500,000.00                  MXN

Monto en USD Aprox. 25,955.00$                  USD

Márgen Inicial x contrato 1,200.00$                    USD

COMISION FCStone 40.00$                          POR CONTRATO

COMISION CME & NFA 4.22$                            POR CONTRATO

MONTO 44.22$                          POR CONTRATO

MONTO TOTAL 1,244.22$                    USD

FECHA DE EXPIRACION

ULTIMO DIA DEL FUTURO

12/16/2019

12/16/2019

FUTURO PESO MEXICANO

10/29/2019

USD / MXN

DICIEMBRE

2019

CME

6MZ9

CUBRIR COMPRA / VENTA



EJERCICIO PARA CUBRIR UN ALZA DEL MXN

FECHA

PRODUCTO

MES

SIMBOLO

AÑO

TIPO DE OPCION

PRECIO FUTURO

PRECIO DE EJERCICIO ATM 0.05200         PESOS / USD

19.2308

CANTIDAD 1 CONTRATOS

PESOS X CONTRATO 500,000.00   MXN

PRIMA 0.000650$    USD/PESO

MONTO POR CONTRATO 325.00$         USD/CONTRATO

COMISION FCStone 40.00$           POR CONTRATO

COMISION CME & NFA 4.22$             POR CONTRATO

MONTO 369.22$         POR CONTRATO

MONTO TOTAL 369.22$         USD

FECHA DE EXPIRACION

ULTIMO DIA DEL FUTURO

CUBRIR COMPRA USD

PUT PESO MEXICANO

10/29/2019

USD / MXN

DICIEMBRE

12/6/2019

12/16/2019

2019

6MZ9

PUT MXN

19.2641



EJERCICIO PARA CUBRIR UN BAJA DEL MXN

FECHA

PRODUCTO

MES

SIMBOLO

AÑO

TIPO DE OPCION

PRECIO FUTURO

PRECIO DE EJERCICIO ATM 0.05200         PESOS / USD

19.2308

CANTIDAD 1 CONTRATOS

PESOS X CONTRATO 500,000.00   MXN

PRIMA 0.000550$    USD/PESO

MONTO POR CONTRATO 275.00$         USD/CONTRATO

COMISION FCStone 40.00$           POR CONTRATO

COMISION CME & NFA 4.22$             POR CONTRATO

MONTO 319.22$         POR CONTRATO

MONTO TOTAL 319.22$         USD

FECHA DE EXPIRACION

ULTIMO DIA DEL FUTURO

CALL MXN

19.2641

12/6/2019

12/16/2019

CUBRIR VENTA USD

CALL PESO MEXICANO

2019

10/29/2019

USD / MXN

DICIEMBRE

6MZ9



GANADO BOVINO



DESCARGO DE RESPONSABILIDAD



INVENTARIOS MUNDIALES

U.E baja sus 
inventarios para 

abastecer demanda
de China



CONSUMO

China incrementa fuerte



BALANZA COMERCIAL IMPORTACIONES



BALANZA COMERCIAL EXPORTACIONES

Brasil, Argentina y Uruguay
combinaron casi el 70% del
mercado chino en 2018 y
se espera que sigan siendo
proveedores clave. Previo a
la ASF, ya tienen el canal
establecido

Las exportaciones mundiales
en 2020 se pronostican casi un
9 % más altas a 11.5 millones
de toneladas impulsadas por
envíos desde Brasil, India,
Australia, Estados Unidos.



ENVIOS A SACRIFICIO E.U

119.95/DIA



CAPACIDAD DE SACRIFICIO - ESTADOS UNIDOS

GANADO

Conforme a los reportes al 
31 de Diciembre del 2018, 
EUA  cuenta con un total de 
68 plantas de sacrificio con 
una capacidad de procesar 
131,520 Cabezas por día.

91.2 %



CAPACIDAD DE SACRIFICIO - ESTADOS UNIDOS



REPORTE – CARNE CONGELADA O REFRIGERADA

*Menos inventario
de carne congelada,
debido al incremento
en el consumo



REPORTE – WASDE (PRODUCCION, PRECIO, CONSUMO)

Los precios para el 1º y 2º trim del 2020 se
incrementan 10 usd pero en menor escala que en el
2019 por una mayor producción de carne (100MM lbs
más 1º del 2020 vs 2019 y 700MM anual proyectado)



REPORTE – WASDE (PRODUCCION, PRECIO, CONSUMO)

Para el 2020 se estima un crecimiento en 
el consumo de res per cápita de ½ lb.



Estacionalidad Ganado Finalizado

Durante el 1er trim y
hasta abril, el precio alto
se explica porque en las
engordas durante los
meses de invierno los
animales ganan poco
peso, es muy costo.

Durante el verano el
clima les ayuda a ganar
peso y comienza a salir
el Ganado Finalizado a
rastro para sacrificio.

En Agosto se termina la
cosecha y comienzan los
destetes (becerros nuevos
a corrales), por lo que las
engordas comienzan a
pelear por los becerros y
se genera escaces.



Percentiles Ganado Finalizado



GANADERIA – MEXICO
➢ México ocupa el 7° lugar mundial en cuanto a la producción y comercialización de carne de

Bovino.

➢ La Ganadería es una de las actividades primarias con mayor crecimiento durante la última
década, lo que se refleja en un sector pecuario rentable y sustentable que garantiza la
producción y abasto de alimentos accesibles, sanos y de calidad.

La Balanza Comercial de la producción de carne de res es positiva:

2017 2018 2019* 2020*

Production 1,925 1,980 2,030 2,070

Consumption 1,841 1,872 1,880 1,890

Exports 280 310 355 390

Imports 196 202 205 210

* proyectado por el USDA.

MEXICO



ENGORDAS DE GANADO



CENTROS DE SACRIFICIO



PORCICULTURA



PRODUCCION Y CONSUMO

-11.6% -22.1%
-13.8% -25.2%

*Baja la producción en China, sube en E.U *Baja el consumo dudas por la ASF



BALANZA COMERCIAL

*China, pretende duplicar sus importaciones. México no
es autosuficiente y sigue al alza su demanda.

*E.U es el principal que va a cubrir esta demanda, sin
embargo si China no sale a comprar, toda esa producción
iría hacia México y deprimiría los precios locales.



ENVIOS A SACRIFICIO

451.6/DIA



CAPACIDAD DE SACRIFICIO - ESTADOS UNIDOS

CERDO

Con cifras al 30 de Abril del
2019 EUA cuenta con una
capacidad de sacrifico en
cerdos de 506,535 cerdos
por día.

89%



REPORTE – CARNE CONGELADA O REFRIGERADA

*Las mayores importaciones de México son de Jamón / Pierna, al aumentar los inventarios los precios se bajan.
*Ojo con Bellies. Total Pork 4% vs 2018



REPORTE – WASDE (PRODUCCION, PRECIO, CONSUMO)

1.2 billones de 
libras más vs 2018

El incremento en 
precio se explica x la 
expectativa de que 

China salga a comprar



REPORTE – WASDE (PRODUCCION, PRECIO, CONSUMO)



• La fiebre porcina africana puede convertirse en un factor central para el
posible acuerdo comercial con China cuando los negociadores lleguen a
un punto de inflexión.

• Para reemplazar una reducción del 35% en la producción anual de
cerdos en China, se requeriría toda la producción anual de Canadá,
Estados Unidos, México y Brasil.

CHINA - FIEBRE PORCINA AFRICANA (ASF) 



CHINA - FIEBRE PORCINA AFRICANA (ASF) 

* Ya es Delicatessen comer puerco



CHINA - FIEBRE PORCINA AFRICANA (ASF) 

➢ China no ha salido a
comprar, es un país
Comunista que entiende
muy bien a los
Capitalistas y además sus
decisiones son
centralizadas.

➢ Su mayor consumo es en
enero, debido a las
celebraciones de su año
nuevo

➢ Brasil ha capturado algo
del mercado de E.U
exportando a China



CHINA / Fiebre porcina inicia desde 2015?



BALANZA COMERCIAL CON CHINA



ESTACIONALIDAD – CERDO

➢ La presión en los
precios se anticipó
desde el mes de marzo
(cuando normalmente
sucede en abril) lo
anterior, debido a la
expectativa de que
China saldría a
demandar
fuertemente cerdo.

➢ Estacionalmente
durante Abril - Julio se
dan los consumos más
altos debido al
consumo de los BBQ
en verano.

➢ Durante Mayo, Junio
y Julio cuando
normalmente suben
los precios, se tuvo
el efecto contrario y
bajaron, debido a
que China no salió a
comprar cerdo de los
E.U por el tema de
aranceles.

➢ A partir de Agosto los
precios bajan x los
meses de invierno,
hasta el efecto de
diciembre de
Thanksgiving por el
consumo selecto de
piernas, lomos, etc.



GRAFICO DE PERCENTILES - CERDO



PORCICULTURA – MEXICO

➢ México ocupa el 8vo lugar mundial en cuanto a la producción de carne de cerdo.

➢ Sin embargo, aún no satisface su demanda interna, importando el 56% del total de su consumo.
La modernización en infraestructura, la integración vertical y la bioseguridad mejorada están
permitiendo a los productores de carne de cerdo mexicanos aumentar los índices de
producción para satisfacer la creciente demanda interna.

La Balanza Comercial:

2015 2016 2017 2018 2019* 2020*

Production 1,164 1,211 1,267 1,321 1,390 1,450

Consumption 2,017 2,091 2,180 2,331 2,405 2,485

Exports 128 141 170 178 210 240

Imports 981 1,021 1,083 1,182 1,225 1,275

* proyectado por el USDA.                                                      1,000 Metric Tons 

MEXICO



PORCICULTURA – MEXICO

➢ La estimación de producción para 2019
aumentó a 1.37 millones de TM en
base a las estimaciones de producción
del gobierno.

➢ Los principales estados productores de
carne de cerdo en México son Jalisco,
Sonora, Puebla, Yucatán, Veracruz y
Guanajuato, que en conjunto producen
más de 1 millón de toneladas por año,
o más del 77% de la producción total.



“We open markets” 
“We not only execute, we advise our clients”

INTL FCSTONE DE MEXICO, S de RL de CV
Volcán #150, Piso 5, Col. Virreyes, Lomas de Chapultepec Sec. lll, CDMX 11000

Luis G. Garcia Dueñas C.
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