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PETROLEO: INVENTARIOS APOYAN AVANCE

BX-+
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superavit petrolero a final de afio, que permitiria _
mayores precios (+5.5% desde niveles actuales). Fuente: GFBX+/ Bloomberg.

SE REDUCEN INVENTARIOS DE PETROLEO

La Administracién de Informacion de Energia (EIA) publicé los inventarios de petrdleo de EUA correspondientes a la semana
pasada (2 al 6 de mayo). Estos sorprendieron al consenso al reducirse en 3.4 millones de barriles (mdb), ya que los analistas
esperaban un incremento de 80 mil barriles diarios, después de maximos de +2.7 mdb de la tltima semana de abril. "Los
inventarios de Cushing en Oklahoma, utilizados para fijar precios del WTI al ser el lugar con mayor capacidad de almacenaje,
registraron un incremento de 1.5 mdb. Por su parte, los inventarios de gasolina cayeron en 1.2 mdb.

SE SUMA A EVENTOS COYUNTURALES
En la jornada, eventos de orden coyuntural han repercutido a la cotizacion. A continuacion se enlistan los mas importantes:

i) El deterioro en la seguridad de Nigeria ha ocasionado evacuacién de trabajadores en distintas plantas, lo que reduce en
el corto plazo la produccion de crudo. Recordemos que dicho pais se posiciona como el segundo productor mas
importante de Africa.

i) Canada, quinto productor a nivel mundial, mermo su oferta en alrededor de 14.0 mdb derivado de los incendios
ocurridos desde el viernes. La incertidumbre en torno al retorno de la produccién, contribuye a las presiones al alza en la
cotizacion.

L El Instituto Americano de Petrdleo (API), empresa privada, publicé ayer el dato de inventarios de petréleo correspondiente al mismo periodo. Conforme a dicha
institucién y no cifras oficiales del Departamento de Energia de EUA, éstos aumentaron a 3.5 mdb. La discrepancia en los indicadores deriva de distintas
metodologias de estimacién. Después de conocida la noticia ayer, el precio del petréleo cay6 0.4%.
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iii) Comentarios de Arabia Saudita referentes a que a pesar del cambio de ministro de petréleo, se continuara con la
estrategia de defensa de participacion del mercado por lo que continuaran bombeando crudo. Sin embargo, ello no logré
presionar a la baja la cotizacion.

REACCIONES DEL MERCADO
Momentos posteriores a la publicacion del dato, la cotizacion registré ganancias de 3.8% que ubico a la mezcla texana en 45.7 délares por barril.
Bajo el contexto descrito con anterioridad, el mercado reaccioné de la siguiente manera después de conocida la noticia:

e Mercado Accionario: El mercado accionario reaccioné inicialmente de forma favorable. El indice S&P 500 registré un variacion positiva de 0.5% que permitié
alcanzar los 2,082 puntos.

e Mercado de Divisas: Las divisas de paises petroleros presentaron apreciaciones importantes. En particular, el peso gané 0.6% hasta ubicarse en 17.92 pesos
por dolar. Previo a la publicacidn, llegé a ubicarse en 18.06 pesos por ddlar.

¢RECUPERACION DEL PRECIO?

Si bien se trata de un dato aislado, de continuar la tendencia en los inventarios de crudo, se podria apoyar el avance en la cotizacion. En este sentido, la Agencia
Internacional de Energia (AIE) estima una reduccién del superavit petrolero a final de afio, que permitiria mayores precios. Por su parte, la EIA pronostica que al cierre
del afio, la cotizacién cierre en 48.7 dpb, lo que implicaria una recuperacion de 5.5% desde niveles de precio actuales. Es de sefialar que a principios de afio fue
observable un mayor avance que, hasta la fecha es de 24.6%, por lo que sera dificil que la cotizacion presente una mayor ganancia a la sefialada.

Contrario a lo anteriormente dicho, el desempefio de los inventarios de Oklahoma podrian indicar dificultades para revertir la actual tendencia ascendente de los
inventarios. Con la publicacion de la cifra de hoy, la capacidad de utilizacion se encuentra en 77.0%, maximos histéricos.

Desde nuestra postura, las probabilidades para una recuperacién de la cotizacion son positivas. Sin embargo, seguiremos de cerca la variable, ya que los
fundamentales econémicos (oferta y demanda) no es el Gnico elemento que impacta en precios (Véase: Petroprecios Siguen Especulacion).
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¢POR QUE LABORATORIO?

Porque nos percibimos y actuamos no Unicamente como un area de analisis.
El laboratorio es un lugar dotado de los medios necesarios para realizar investigaciones, practicas y trabajos de caracter cientifico, tecnoldgico o técnico; esta
equipado de instrumentos de medida o equipos para dichos fines y practicas diversas. Se realizan pruebas hasta obtener resultados satisfactorios para el usuario.
También puede ser un aula o dependencia de cualquier centro docente.
Su importancia en cualquier especialidad radica en el hecho de que las condiciones ambientales estan controladas y normalizadas de modo que:

1. Sepuede asegurar que no se producen influencias extrafias (independencia) que alteren el resultado del experimento o mediciéon: control.

2. Se garantiza que el experimento o medicién es repetible, es decir, cualquier otro laboratorio podria repetir el proceso y obtener el mismo resultado:

normalizacion (metodologia y proceso).
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CATEGORIAS Y CRITERIOS DE OPINION

CATEGORIA CARACTERISTICAS CONDICION EN DIFERENCIA VS.
CRITERIO ESTRATEGIA RENDIMIENTO IPyC

FAVORITA Emisora que cumple nuestros dos requisitos basicos: 1) Ser una empresa extraordinaria; 2) Una valuacién atractiva. Los 6 elementos que Forma parte de
analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Estructura Financiera, Politica de Dividendos, y | nuestro portafolio de Mayor a 5.00 pp
Administraciéon. Una valuacién atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es superior al estimado para el IPyC. estrategia

/ATENCION! Emisora que esta muy cerca de cumplir nuestros dos requisitos basicos: 1) Ser una empresa extraordinaria; 2) Una valuacion atractiva. Puede o no formar
Los 6 elementos que analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Estructura Financiera, parte de nuestro En un rango igual o menor a
Politica de Dividendos, y Administracién. Una valuacién atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es superior al portafolio de 5.00 pp
estimado para el IPyC. estrategia

NO POR AHORA | Emisora que por ahora No cumple nuestros dos requisitos basicos: 1) Ser una empresa extraordinaria; 2) Una valuacion atractiva. Los 6 No forma parte de

elementos que analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Estructura Financiera, nuestro portafolio de Menor a 5.00 pp
Politica de Dividendos, y Administracién. Una valuacion atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es estrategia
superior al estimado para el IPyC.
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