El Oraculo del petréleo
Sobre la tela de una arana

Luego de la sorpresa al alza del petréleo durante el primer semestre del afio por choques de oferta (El dato | Choques de oferta de crudo),
durante el segundo semestre podria tender a la baja teniendo en cuenta que:

1. El d6lar continuara fortaleciéndose mientras se mantenga una elevada aversién al riesgo, debido a los choques externos en los paises
emergentes con amplios déficits gemelos como Turquia, Sudafrica, India, Argentina, Brasil entre otros, generados por la normalizacion de la
politica monetaria a nivel mundial, y el contagio que pueda generar sobre las economias desarrolladas mas vulnerables como Europa (ver El
Oraculo del euro | Emergentes comienzan a pasar factura)

2. La guerra comercial entre EEEU, China, Canada, México entre otros, debilitara las expectativas de crecimiento mundial, generando
una disminucién en la demanda de commaodities. Es asi como el precio del Cobre y el Oro han reaccionado 21% y 13% a la baja desde
maximos del afio (el indice de commaodities de Bloomberg ha caido 10% desde maximos del 2018 y se ubica en minimos del afio). Ademas,
la OPEP en su ultimo reporte mensual ajusto a la baja su proyeccién de demanda para 2018 y 2019.

3. La recuperaciéon de la produccion de petrdleo de los paises OPEP y no OPEP compensararia los choques de oferta que se dieron
durante primera parte del afio asociados a la sancion comercial con Iran, los conflictos geopoliticos en Libia y la crisis en Venezuela.

De esta forma, si la referencia Brent logra romper a la baja los US$ 71 podria caer un 15% adicional hasta US$ 60, dejandonos expuestos a la
posibilidad de ver nuevamente un délar entre los COP 3,100 y 3,200 pesos.

Petroleo Brent vs indice commodities (CdB)
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https://www.casadebolsa.com.co/wps/wcm/connect/casadebolsa/fed8b6d4-598e-4560-adfc-4bbd732623ee/abril-2018-choques-de-oferta-de-crudo.pdf?MOD=AJPERES
https://www.casadebolsa.com.co/wps/wcm/connect/casadebolsa/eadf7c73-2c3d-4d63-8c91-025c53d562db/Agosto+2018+Emergentes+comienzan+a+pasar+factura.pdf?MOD=AJPERES

¢, Quiénes somos?
Casa de Bolsa, la Comisionista de Bolsa de Grupo Aval
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Cargo Nombre e-mail Teléfono
Director Inversiones Alejandro Pieschacon alejandro.pieschacon@casadebolsa.com.co 6062100 Ext 22685
Director Investigaciones Juan David Ballén juan.ballen@casadebolsa.com.co 6062100 Ext 22622
Analista Renta Fija Angela Pinzén angela.pinzon@casadebolsa.com.co 6062100 Ext 23626
Analista Renta Fija Diego Velasquez diego.velasquez@casadebolsa.com.co 6062100 Ext 22710
i Gerente de Renta Variable Omar Suarez omar.suarez@casadebolsa.com.co 6062100 Ext 22619
Eg Analista Acciones Roberto Paniagua roberto.paniagua@casadebolsa.com.co 6062100 Ext 22703
;5
gg Analista Acciones Raul Moreno raul.moreno@casadebolsa.com.co 6062100 Ext 22602
4
§° Este material no representa una oferta ni solicitud de compra o venta de ningln instrumento financiero y tampoco es un compromiso de Casa de
2| Bolsa S.A. para entrar en cualquier tipo de transaccion. El presente documento constituye la interpretacion del mercado por parte del Area de Andlisis
5| v Estrategia. La informacion contenida se presume confiable pero Casa de Bolsa S.A. no garantiza que sea completa o totalmente precisa. En ese
5| sentido la certeza o el alcance de la informacion pueden cambiar sin previo aviso y se distribuye Unicamente con propésitos informativos. Las

interpretaciones y/o decisiones que se tomen con base en este documento no son responsabilidad de Casa de Bolsa S.A.
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