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La estacion de servicio
llego para quedarse

Conforme pasa el tiempo, habra mas oferta
de servicios a la hora de cargar combustible.
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DE ULTIMA
HORA

Mas sobre los precios
negativos

A fin de explicar la razon, prime-
ro debemos tener en mente

que los sistemas financieros
posibilitan a las empresas fijar
hoy los precios de los insumos
que utilizaran manana, a través de
suscribir “contratos de futuros”.

Ahora bien, dichos contratos son establecidos
segin el mes de entrega del producto fisico, es decir,
si esta se realiza en mayo del 2020, los contratos se
conocen en dicho mes. En la realidad no todos los
contratos son cambiados por el producto fisico, algu-
nos se pagan en efectivo, “liquidados” o extendidos a
otro mes de entrega, ya que existen compradores de
futuros que no son agentes del sector de hidrocarbu-
ros, sino inversionistas de toda indole que buscan una
ganancia derivada de la especulacion.

La liquidacion y la extension son alternativas de
accion que deben llevarse a cabo antes del settlement
(cumplimiento legal de la entrega fisica del producto), el
cual para efecto de los contratos de futuros del petro-
leo WTI (referencia de los Estados Unidos) de mayo
del 2020 se concreto el 21 de abril de dicho ano. Esto

implica que los compradores de dichos contratos tenian
que decidir, un dia antes, irse al settlement, liquidar sus
posiciones o extender sus contratos.

Por el lado de los inversionistas, dado que la accion
mas comin en el mercado de futuros es liquidar la
posicion (es decir, llegar a una posicion “cero), necesi-
taban ahora vender, en lugar de comprar, contratos de
futuros por la misma cantidad de producto que espe-
raban recibir a fin de estar en una situacion “neutra”:
no necesito recibir ni entregar petroleo. El problema
consistio en que no habia compradores para sus con-
tratos de futuros, ya que la capacidad de almacena-
miento de crudo para el mes de entrega (mayo) estara a
su maxima capacidad y la demanda se preve en niveles
demasiado bajos.

¢Qué sucedio? ; Competencia! El que hubiera mu-
chos inversionistas oferentes de contratos de futuros

ocasiono que los precios llegaran a niveles negativos a
fin de que los agentes economicos aceptaran el
“producto”: primero se intentod regalarlo, como no
funciono, se opto por pagar para que se lo llevaran.
Esta situacion se agravo, ya que los compradores que

;QUE ESPERAMOS PARA EL SEC-

TOR GASOLINERO? Precios bajos de
gasolina por el resto del ano. Aunque

el precio internacional de la gasolina

no estaba disminuyendo al igual que
el precio del petroleo y antes del 21 de
abril se habia “estabilizado” alrede-
dor de los 4 pesos por litro (referencia
FOB de Gulf Coast), al momento de
escribir esta nota [22 de abril] dicho
precio disminuyo mas del 20 por
ciento; el dia 21 de abril cerro en 2.97
pesos por litro. Asimismo, los precios
TAR de PEMEX aplicables al dia 23 de
abril tuvieron en promedio una dis-
minucion relevante en comparacion
al dia anterior: 80 centavos por litro,
en el caso de gasolina regular; 93 en
premium y 1.10 en diésel.

si buscaban tener el producto fisico también se vie-
ron en la necesidad de liquidar su posicion al no tener
capacidad para recibirlo, dado que no existia la deman-
da suficiente para venderlo. Este fue el escenario que
motivo los precios negativos en el mercado de futuros;
sin embargo, ¢por qué hubo precios negativos tambiéen
en el mercado spof?

Hay que tener en mente que el mercado spot co-
rresponde al “mercado de mayoreo” donde se puede ir
cualquier dia y comprar petroleo. Si uno es comprador
de petroleo, y dado que sabe que la demanda esta em-
pezando a verse afectada y se prevé que en el proximo
par de meses estara en niveles extremadamente bajos,
¢no resulta atractivo esperar un mes por un producto

que no solo sera gratis, sino por el que te daran un pago
por llevartelo? Ahora, ;como te convence el productor

para que lo compres hoy? Bajando el precio del petroleo
(hasta que, como sucedio en este caso, se rompio la
barrera del 0y empezo a pagar a los consumidores para
que se llevaran dicho producto).

Este fenomeno en el mercado de futuros fue la
causa de los precios negativos tanto del WTI como de
la MME (Mezcla Mexicana de Exportacion). La MME
se tasa por medio de una ecuacion que promedia, con
distintas ponderaciones, los valores del WTl y del Brent
(referencia del petroleo en Europa). El efecto no fuede la
misma escala en la MME que en el WTI por la influencia
del Brent, el cual no estuvo sujeto a estas presiones
financieras.

Los precios negativos fueron particulares ala
expiracion de los contratos de futuros del WTI de mayo
del 2020, razon por la cual solo se vieron el dia 20 de
abril, y no asi el 21 y 22 de dicho mes (la gran cantidad
de vendedores desaparecio de un dia para otro, ya que
habian logrado evitar el settlement). No obstante, esto
es una senal de que estamos viviendo en un contexto
de precios bajos y que en mayo se prevé una fuerte
caida en lademanda agregada.
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Los servicios ofrecidos por dichas unidades economicas son de naturaleza di-
versa, donde los principales tipos son los siguientes:

Servicios de estaciones de servicio (#)

Tiendas de telefonos
Mueblerias

¢ VdNold

Talleres electricos para automoviles y camiones

Lavanderias y tintorerias

Tiendas de pinturas

Papelerias

Farmacias sin minisuper
Cervecerias

Autolavado

Consultorios dentales

Tiendas de ropa

Vulcanizadoras

Ferreterias y tlapalerias

Talleres automotrices
Refaccionarias para vehiculos
Salones de belleza y peluquerias
Bancos

Restaurantes, cafeterias y cantinas
Tiendas de conveniencia y abarrotes

0.00 1,000 2,000 3,000 4,000 5,000 6,000 7,000 8,000

B Permisos de estaciones de servicio

Servicios de estaciones de servicio (%)

Tiendas de telefonos
Mueblerias
Talleres electricos para automoviles y camiones

Lavanderias y tintorerias

evinold

Tiendas de pinturas
Papelerias

Farmacias sin minisuper
Cervecerias

Autolavado
Consultorios dentales
Tiendas de ropa
Vulcanizadoras
Ferreterias y tlapalerias
Talleres automotrices
Refaccionarias para vehiculos

Salones de belleza y peluquerias

sancos | 17.03%

Restaurantes, cafeterias y cantinas - | <. 627
Tiendas de conveniencia y abarrotes | 52.73%

0.00% 10.00% 20.00% 30.00% 40.00% 50.00% 60.00%

B % de permisos de estaciones de servicio
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14.35%
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4.718%
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Seven Eleven
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