Perspectivas: petroleo v sus Efectos en 2018 BX==

CATEGORIA: Econémico. OBJETIVO DEL REPORTE: Dar a conocer prondsticos de variables y sectores.

"La accion es el fruto Petréleo al Alza en 2018
propio del conocimiento” La mezcla texana WTI ha registrado un avance de 4.3% en los Ultimos dos meses y cerca de 20.0% en un afio, hasta
Thomas Fuller superar los $60.0dpb por primera vez desde 2015. Lo anterior consecuencia de un cambio en el balance del sector
petrolero (Ver grafica 1), impulsado por los recortes de produccion de la OPEP y de otros paises no miembro como Rusia
(Ver: OPEP 2017 Menor Petroleo) y, una recuperacion en la demanda global particularmente de China y EUA.

Pronosticos: Cierre de 2018 Cerca de $60dpb para WTI

La Administracién de Informacion de Energia (EIA), estima que al cierre de afio el WTI cotice en $56dpb, mientras que la
mediana de prondsticos de diversos analistas se ubica en $60dpb para fin de 2018. Ambas proyecciones implican una
caida de 8.0% en promedio desde niveles actuales y de 4.0% vs. diciembre de 2017. Ello sustentado en un incremento
estimado de 6.3% a/a en la produccion del principal oferente a nivel mundial (EUA), que con un costo promedio de
bombeo de $15dpb, ampliaria sus margenes con niveles de $60dpb (Ver: Petroprecios y Especulacion).
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Si bien las estimaciones estan sujetas a la evolucion de los conflictos geopoliticos, la efectiva recuperacion de la
o o demanda global (2.2%e) y el cumplimiento del recorte de produccién de la OPEP, consideramos que con altas
: § £y probabilidades, la cotizacién del hidrocarburo se ubique arriba de $60dpb para el 1S18 y arriba de $55dpb para el 2518.

Efectos en Inflacion, Finanzas Publicas y Divisas

Un mayor precio del petréleo implica presiones en la inflacion en el rubro de energéticos (gasolina y gas) y posibles
efectos indirectos en otros como mercancias y transporte (Ver Efectos México y EUA). Adicionalmente, paises
dependientes del petréleo y que son jugadores relevantes en el mercado, como Arabia Saudita que 64.2% de sus
ingresos estan relacionados al commodity y se posiciona dentro de los 5 principales oferentes en el mundo (10mbd), se
ven beneficiados en sus finanzas publicas ante incrementos en la cotizacion. En este sentido, paises relacionados al
hidrocarburo como Canada (4.9mbd) que produjo el doble que México en enero de 2018 (2.2mbd) y mas que China
(4.7mbd), tienen una alta correlacion con el petréleo. En los Ultimos cuatro afios el CADUSD y el WTI se correlacionan
positivamente en 66.2%.

Laboratorio Bursétil / Nuestra Filosofia


http://estrategia.vepormas.com/directorio/#close-modal
http://estrategia.vepormas.com/2016/11/30/econotris-opep-enero-2017-menor-petroleo/
http://estrategia.vepormas.com/2016/02/24/asi-va-petroprecios-siguen-especulacion/

Grafica 3. Volatilidad del Petréleo (puntos)
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La volatilidad del petréleo es utilizada para observar la especulacién en torno a
la variable. Este afio, la volatilidad se encuentra en niveles bajos, por lo que

dificilmente observemos oscilaciones abruptas en el precio del commodity.

Grafica 5. Produccion Petrdleo OPEP (mbd)
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La OPEP decidié recortar su produccion a partir de 2017 para contribuir al
balance del sector. Ello derivado de que la caida en la cotizacién habia
afectado negativamente las finanzas publicas de paises miembros.
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Grafica 4. Produccion Petroleo EUA (mbd)
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Algunas empresas en EUA recurrieron al financiamiento cuando se
contrajeron los precios del petréleo (alcanzaron $33dpb en 2016
desde +$100dpb en 2013), por lo que les resulta cada vez mas
atractivo producir a los niveles actuales ya que con un costo de
bombeo promedio de $15dpb, sus margenes se amplian.

Grafica 6. Balance Petrolero (mbd)
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En 2017, se dio un cambio en el balance del sector petrolero,
impulsado por los recortes de produccion de la OPEP y de otros
paises no miembro como Rusia y, una recuperacion en la demanda
global particularmente de China 'y EUA.

-2.0




Grafica 7. Pronoésticos de Produccion EUA(mbd)
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La EIA estima al cierre de afio un incremento de 6.3% en la produccion del
principal oferente a nivel mundial (EUA), pais que con los niveles actuales
de la cotizacion tiene altos incentivos para producir.

Grafica 9. Pronodsticos Balance Petrolero (mbd)
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Se estima que para 2018, una mayor produccion por EUA, asi como una
demanda que crezca en 2.2% impulsada por China (3.8% a/a), Europa
(1.3%) y EUA (2.2%), se traduzca en un déficit promedio de 0.2mbd va. El

superavit de 0.5mbd en 2017.
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Grafica 8. Prondsticos de Produccion OPEP (mbd)
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La OPEP ha decidido mantener sus recortes de produccién hasta cierre
de 2018, lo que permitira encontrar en el mercado menores niveles de
oferta de petréleo.

Grafica 10. Prondsticos Precio del Petroleo WTI (dpb)
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Fuente: GFBX+ / EIA.

La EIA estima que al cierre de afio el WTI cotice en $56dpb, mientras
gue la mediana de prondsticos de diversos analistas se ubica en $60dpb
para fin de 2018. Ambas proyecciones implican una caida de 8.0% en
promedio desde niveles actuales y de 4.0% vs. diciembre de 2017.
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Tabla 1. Inflacion EUA (m/m%)

Tabla 2. Inflacion México (Var.%)

. var. % Enero 2018 Diciembre 2017

sep-17 oct-17 nov-17 dic-17 ene-18 Anual Mensual Anual Mensual Anual
e General 0.53 5.55 0.59 6.77
General 0.5 0.1 0.4 0.1 0.5 2.1 Subyacente 0.28 456 042 4.87
Mercancias 0.56 5.78 0.32 6.17
Alimentos 0.1 0.0 0.0 0.2 0.2 1.7 Alimentos, Bebi y Tabaco 0.90 6.50 0.52 6.82
Energia 6.1 1.0 3.9 1.2 3.0 55 No Alimenticias 0.27 5.17 0.16 5.62
Servicios 0.04 352 0.50 3.76
Gasolina 13.1 2.4 7.3 -2.7 5.7 8.5 Vivienda 0.26 262 0.18 265
Petréleo 8.2 2.3 5.0 3.0 9.5 22,5 Educacion 0.44 469  0.00 4.74

No Subyacente 1.24 8.44 1.09 12.62
SUnEERE 02, 0.2 Ol 0 0 8 Agropecuarios 0.03 10.76 1.81 9.75
Mercancias -0.2 0.1 -0.1 0.2 0.4 -0.7 Energia y Tarifas 1.97 7.10 0.65 14.44
Energéticos 2.44 7.00 0.77 17.69
Servicios 02 03 02 03 03 26 Tarifas Autorizadas 103 731 041 836

Fuente: GFBX+ / BLS. Fuente: GFBX+ / INEGI.

Desde la liberalizacion de los precios de la gasolina en enero de 2017,
el componente de energéticos ha afectado otros rubros de la variable
y llevado a que ésta cerrara en 6.8% en 2017 (mayor desde 2001).

El componente de energéticos ha sido uno de los principales motores de la
inflacion en EUA desde el afio pasado. La Fed estima tres incrementos en la
tasa de interés (25pbs c/u) para este afio.

Grafica 13. Proyeccion Produccion Petroleo México (mbd) Grafica 14. Ingresos Tributarios en México (%)
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México ha reducido su dependencia al petréleo en las finanzas
publicas (20.0%) y las coberturas cambiarias han apoyado cuando
hay caidas en precios. Ahora cambios en la cotizacion no tiene
implicaciones preocupantes en las finanzas publicas.
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Fuente: GFBX+ / EIA.

No se espera mayores caidas en la plataforma de produccién de México.
Incluso, la EIA estima un incremento de 1.5% para cierre de 2018. Recordar
gue México se posiciona como importador neto de petréleo desde 2015.
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recomendada. Conservando la posicion un plazo de por lo menos 3 meses. Ningln
Consejero, Director General o Directivo de las Empresas de Grupo Financiero, fungen
con algun cargo en las emisoras que son objeto de las recomendaciones.

Casa de Bolsa Ve por Mas, S.A. de C.V. y Banco ve por Mas, S.A., Institucion de
Banca Mudltiple, brinda servicios de inversion asesorados y no asesorados a sus
clientes personas fisicas y corporativas en México y en el extranjero. Es posible que a
través de su area de Finanzas Corporativas, Cuentas Especiales, Administracion de
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sociedades Emisoras que sean objeto de nuestros reportes. En estos supuestos las
entidades que conforman Grupo Financiero Ve Por Mas reciben contraprestaciones
por parte de dichas sociedades por sus servicios antes referidos. La informacion
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alguna sobre su precision o integridad. La informacion y en su caso las estimaciones
formuladas, son vigentes a la fecha de su emision, estan sujetas a modificaciones
que en su caso y en cumplimiento a la normatividad vigente sefalaran su
antecedente inmediato que implique un cambio. Las entidades que conforman Grupo
Financiero Ve por Mas, no se comprometen, salvo lo dispuesto en las “Disposiciones”
en términos de serializar los reportes, a realizar compulsas o versiones actualizadas
respecto del contenido de este documento.

Toda vez que este documento se formula como una recomendacion generalizada o
personalizada para los destinatarios especificamente sefialados en el documento, no
podra ser reproducido, citado, divulgado, utilizado, ni reproducido parcial o totalmente
aun con fines académicos o de medios de comunicacion, sin previa autorizacion
escrita por parte de alguna entidad de las que conforman Grupo Financiero Ve por
Mas.
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de estrategia
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