
 

 

 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 

LO QUE SE SABE: EL PRECIO DEL CRUDO HA CAÍDO 

En los últimos meses el precio del crudo ha caído a niveles mínimos desde 2010, incrementando las preocupaciones de mayores 

caídas. En una nota (Petróleo: Riesgo Para México) señalado que la caída se debe principalmente a 4 factores; i) mayor 

producción en EUA, ii) debilidad económica en Asia y Europa, iii) exceso de oferta por la OPEP y iv) cierre de refinerías por 

mantenimiento en EUA. Estimamos que tanto el punto 3 como el 4 son temporales y tienen posibilidad de revertirse. El 27 de 

noviembre se celebrará la reunión anual de la OPEP, en la cual podría haber nuevas noticias sobre un ajuste en la producción de 

crido, mientras que la reapertura en noviembre de refinerías en EUA incrementaría nuevamente la demanda de crudo.  

 

VARIACIÓN EXPLICADA POR ESTACIONALIDAD (USD/BRL) 

 
Fuente: Grupo Financiero BX+ con información de Bloomberg. 
 

 

LO QUE POCOS SABEN: EFECTO ESTACIONAL EN EL CRUDO 

Analizando las cotizaciones del petróleo de 1983 a la fecha, existe una estacionalidad negativa para los meses de julio a 

noviembre (Ver Pág. 2), siendo agosto y octubre los meses con mayores caídas explicadas por efectos estacionales. En este 

sentido, la cotización de agosto es 6.9% menor a la de enero, mientras que la de octubre es 7.0%. A partir de noviembre se 

observa una disminución del efecto estacional y un incremento en las cotizaciones los primeros meses del año. 

Una explicación posible de este comportamiento podría ser por una mayor demanda en los meses más fríos del año, 

principalmente en el hemisferio norte del país, dado que entre EUA es el principal consumidor de petróleo. En la gráfica anterior se 

muestra el incremento que tienden a exhibir los precios de crudo en la temporada invernal. 

Aun teniendo en cuenta este efecto estacional, es importante no perder de vista que ha habido otros factores: económicos, 

geopolíticos, naturales, que han afectado la demanda y oferta del petróleo y que podrían sobrepasar  los efectos asociados a 

las estaciones. El más reciente ejemplo lo constituyen las sanciones económicas a Rusia. 

Pocos lo Saben 

PETRÓLEO E INVIERNO 

“Para disipar una duda, cualquiera 
que sea, se necesita una acción.” 

Thomas Carlyle 
 
 

 
Isaac Velasco 

jvelascoo@vepormas.com.mx 
5625 1500 Ext. 1454 

 
 

NOVIEMBRE 06, 2014 
 
 
 
 

CATEGORÍA: 

ANÁLISIS / ESTRATEGIA 

TIEMPO ESTIMADO 

DE LECTURA (min) 3 
OBJETIVO DEL REPORTE 

Dar a conocer aspectos 
económicos de menor 
conocimiento general. 

 
 
 

http://estrategia.vepormas.com.mx/2014/10/16/asi-va-petroleo-riesgo-para-mexico/?utm_source=Igni&utm_medium=email&utm_content=leerMas&utm_campaign=N-TR&spMailingID=9695390&spUserID=ODg0OTI0NzIzMDcS1&spJobID=401411927&spReportId=NDAxNDExOTI3S0


 

 

 

 

CRONOLOGÍA DEL PETROLEO 
Esta gráfica presenta los principales eventos que han influido en el precio del petróleo en los últimos cinco años. 
 

POCOS LO SABEN -  PRECIO DEL PETRÓLEO WTI Y EVENTOS (DLS/BRL) 

  
Fuente: Grupo Financiero BX+ con información de Bloomberg y medios. 

 
A continuación se presenta la variación con respecto a enero que se explicar por factores estacionales. De acuerdo a un análisis econométrico, los meses con 
cotizaciones más bajas en el año son agosto y octubre. 
 

POCOS LO SABEN -  VARIACIÓN EXPLICADA POR ESTACIONALIDAD (MES BASE: ENERO) 

  
Fuente: Grupo Financiero BX+ con información de Bloomberg y estimaciones propias. 
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REVELACIÓN DE INFORMACIÓN DE REPORTES DE ANÁLISIS DE CASA DE BOLSA VE POR MÁS, S.A. DE C.V., GRUPO FINANCIERO VE POR MÁS, 
destinado a los clientes de CONFORME AL ARTÍCULO 50 DE LAS Disposiciones de carácter general aplicables a las casas de bolsa e instituciones de crédito en 
materia de servicios de inversión (las “Disposiciones”). 
 

Carlos Ponce Bustos, Rodrigo Heredia Matarazzo, Laura Alejandra Rivas Sánchez, Marco Medina Zaragoza, José Maria Flores Barrera, Andrés Audiffred Alvarado, 
Juan Elizalde Moreras, Juan José Reséndiz Téllez, Juan Antonio Mendiola Carmona, José Isaac Velasco, Edmond Kuri Sierra, Dolores Maria Ramón Correa y Daniel 
Sánchez Uranga, Analistas responsables de la elaboración de este Reporte están disponibles en, www.vepormas.com.mx, el cual refleja exclusivamente el punto de 
vista de los Analistas quienes únicamente han recibido remuneraciones por parte de BX+ por los servicios prestados en beneficio de la clientela de BX+. La 
remuneración variable o extraordinaria que han percibido está determinada en función de la rentabilidad de Grupo Financiero BX+ y el desempeño individual de cada 
Analista. 
 

El presente documento fue preparado para (uso interno/uso personalizado) como parte de los servicios asesorados y de Análisis con los que se da seguimiento a 
esta Emisora, bajo ningún motivo podrá considerarse como una opinión objetiva sobre la Emisora ni tampoco como una recomendación generalizada, por lo que su 
reproducción o reenvío a un tercero que no pueda acreditar su recepción directamente por parte de Casa de Bolsa Ve Por Más, S.A. de C.V. libera a ésta de 
cualquier responsabilidad derivada de su utilización  para toma de decisiones de inversión. 
 

Las Empresas de Grupo Financiero Ve por Más no mantienen inversiones arriba del 1% del valor de su portafolio de inversión al cierre de los últimos tres meses, en 
instrumentos objeto de las recomendaciones. Los analistas que cubren las emisoras recomendadas es posible que mantengan en su portafolio de inversión, la 
emisora recomendada. Conservando la posición un plazo de por lo menos 3 meses. Ningún Consejero, Director General o Directivo de las Empresas de Grupo 
Financiero, fungen con algún cargo en las emisoras que son objeto de las recomendaciones. 
 

Casa de Bolsa Ve por Más, S.A. de C.V. y Banco ve por Más, S.A., Institución de Banca Múltiple, brindan servicios de inversión asesorados y no asesorados a sus 
clientes personas físicas y corporativos en México y en el extranjero. Es posible que a través de su área de Finanzas Corporativas, Cuentas Especiales, 
Administración de Portafolios u otras le preste o en el futuro le llegue a prestar algún servicio a las sociedades Emisoras que sean objeto de nuestros reportes. En 
estos supuestos las entidades que conforman Grupo Financiero Ve Por Más reciben contraprestaciones por parte de dichas sociedades por sus servicios antes 
referidos. La información contenida en el presente reporte ha sido obtenida de fuentes que consideramos fidedignas, aún en el caso de estimaciones, pero no es 
posible realizar manifestación alguna sobre su precisión o integridad. La información y en su caso las estimaciones formuladas, son vigentes a la fecha de su 
emisión, están sujetas a modificaciones que en su caso y en cumplimiento a la normatividad vigente señalarán su antecedente inmediato que implique un cambio. 
Las entidades que conforman Grupo Financiero Ve por Más, 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 recomendación generalizada o personalizada para los destinatarios específicamente señalados en el documento, 
no podrá ser reproducido, citado, divulgado, utilizado, ni reproducido parcial o totalmente aún con fines académicos o de medios de comunicación, sin previa 
autorización escrita por parte de alguna entidad de las que conforman Grupo Financiero Ve por Más. 
 

Categorías y Criterios de Opinión  

CATEGORÍA  

 CRITERIO 

CARACTERÍSTICAS CONDICION EN 

ESTRATEGIA 

DIFERENCIA VS. 
RENDIMIENTO IPyC 

FAVORITA Emisora que cumple nuestros dos requisitos básicos: 1) Ser una empresa extraordinaria;  2) Una valuación atractiva. Los 6 elementos que 
analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Estructura Financiera, Política de Dividendos, y 
Administración. Una valuación atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es superior al estimado para el IPyC.   

Forma parte de 
nuestro portafolio de 
estrategia 

 

Mayor a 5.00 pp 

¡ATENCIÓN! Emisora que está muy cerca de cumplir nuestros dos requisitos básicos: 1) Ser una empresa extraordinaria;  2) Una valuación atractiva. 
Los 6 elementos que analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Estructura Financiera, 
Política de Dividendos, y Administración. Una valuación atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es superior al 
estimado para el IPyC.   

Puede o no formar 
parte de nuestro 
portafolio de 
estrategia 

 

En un rango igual o menor a 
5.00 pp 

NO POR 
AHORA 

Emisora que por ahora No cumple nuestros dos requisitos básicos: 1) Ser una empresa extraordinaria;  2) Una valuación atractiva. Los 6 
elementos que analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Estructura Financiera, 
Política de Dividendos, y Administración. Una valuación atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es 
superior al estimado para el IPyC.   

No forma parte de 
nuestro portafolio de 
estrategia 

 

Menor a 5.00 pp 
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