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Acciones con mayor y menor ganancia

índice cierre var % máximo mínimo

*millones de acciones. **millones de pesos.

IPC 46,377.47 1.52 46,480.73 45,706.94
FTSE-Biva 951.69 1.52 953.84 937.31
INMEX 2,880.55 1.73 2,887.78 2,835.14
HABITA 24.07 -2.23 24.78 23.72
VOLUMEN 340.63  IMPORTE 9,783.32

Bolsas de Valores en México

índice máximo mínimo anterior último var%

Principales índices accionarios

DOW JONES 31,563.31 31,260.14 31,391.52 31,270.09 -0.39
NASDAQ 13,372.52 12,995.07 13,358.79 12,997.75 -2.70
S&P 500 3,874.47 3,818.86 3,870.29 3,819.72 -1.31
BOVESPA 112,398.24 107,465.78 111,539.80 111,183.95 -0.32
MERVAL 48,380.92 46,970.79 48,127.32 47,325.06 -1.67
FTSE 100 6,705.30 6,613.75 6,613.75 6,675.47 0.93
NIKKEI 29,604.37 29,336.60 29,408.17 29,559.10 0.51
KBW (EU) 120.05 117.00 116.45 117.63 1.01
STOXX 600 (EUROPA) 416.69 410.55 413.23 413.42 0.05 CEMEX CPO 15.18 5.64 17.77 47.81

GENTERA * 10.52 5.31 21.76 8.12
GFNORTE O 112.82 4.66 5.63 2.63
GISSA A 27.47 4.49 3.66 0.99
SAN * 74.36 3.64 28.21 26.55
FRAGUA B 262 -6.43 -6.09 -2.77
MFRISCO A-2 4.82 -4.37 12.09 20.8
ARA * 4 -4.08 13.31 4.71
ALSEA * 26.57 -3.21 11.26 2.63
CIE B 8.25 -2.94 2.1 -11.29

Reservas suben en EU

Expectativa 
por OPEP+ 
impulsa al 
crudo

AFP

Los inventarios de petróleo en Estados 
Unidos se dispararon la semana pasada 
en momentos en que bajó considerable-
mente el ritmo de las refinerías.

Según la Agencia estadounidense 
de Información sobre Energía (EIA) las 
existencias de crudo subieron en 21.6 
millones de barriles (mb) a 484.6 mb al 
26 de febrero, en su mayor alza semanal 
desde 1982. Ello debido en gran medi-
da a la ola de frío polar que golpeó a me-
diados de febrero a buena parte del te-
rritorio estadounidense, en particular 
a Texas, pulmón energético de ese país.

Este clima "sin precedentes en Texas 
hizo caer la actividad de refinación a un 
mínimo histórico, con una cadencia 
que cayó por debajo de los 10 mb dia-
rios (mbd) por primera vez desde 1982, 
cuando la EIA comenzó a publicar sus 
datos semanales", explicó Matt Smith, 
de ClipperData.

Bajo este contexto y un día antes 
de la reunión de la OPEP y sus aliados 
(OPEP+) para evaluar sus recortes de 
producción, el crudo subió impulsado 
por la caída de las reservas de gasolina 
en Estados Unidos la semana pasada.

El barril de Brent del mar del Norte 
para entrega en mayo subió 2.19% o 1.37 
dólares en Londres a 64.07 dólares. El 
barril de West Texas Intermediate para 
abril ganó 2.56% o 1.53 dólares  a 61.28 
dólares en Nueva York.

El martes ambos contratos habían 
bajado, con el WTI yendo incluso más 
allá de los 60 dólares por primera vez 
desde inicios de la semana pasada.

La mezcla mexicana de exportación 
ganó 2.19% o 1.27 dólares a 59.24 dóla-
res el barril.

La OPEP+ se reúne hoy, siendo es-
ta su segunda reunión formal del 2021.

Los resultados que ha publicado Petró-
leos Mexicanos (Pemex) para el cierre del 
2020 no son sorpresivos, pues estos com-
paran de manera muy desfavorable contra 
lo reportado en el cierre del 2019. La si-
tuación sigue describiendo a una empresa 
que genera pocas utilidades.  

El anuncio de “despedir” a Fitch como 
calificadora enciende la expectativa de 
una crisis fatal, pero la verdad es que en 
este año Pemex puede navegar si conver-
tirse en un problema mayor al que ya cons-
tituye; por supuesto, solo por ahora.

Los resultados de Pemex en el 4T-20 se 
vieron afectados por los daños causados 
por el Covid-19. La empresa registró una 
contracción de 22% en los ingresos (vs. 4T-
19) que responden a la caída de 33% en 
las ventas nacionales debido a menores 
volúmenes y la caída en precios de venta; 
así como a una baja de 7% en las ventas 
de exportación por un precio promedio de 
la mezcla mexicana de crudo 20% menor 
a la del 4T-19.

Sin embargo, los comparativos en este 
semestre tenderán a ser positivos. Recuer-
de que en el primer semestre del año pasa-
do no solo se generó un problema de es-
tancamiento en la producción, sino que se 
registró el desplome de los precios interna-
cionales hacia niveles sumamente bajos. 

La pura inercia en este año dará lugar a 
resultados que en la variación porcentual 
se verán bien, aunque la compañía siga 
sin ganar dinero.

La utilidad de operación al final pierde 
menos de lo que se anticipaba por la inci-
dencia de tres factores: 1) la caída en la 
importación de combustibles por una me-

nor demanda, 2) la reducción de 68% en 
pérdidas por robo de combustible, 3) la 
baja de 29% en impuestos y derechos. 

El primer punto podría cambiar con la 
reactivación económica, la demanda po-
dría mejorar por una mayor movilidad con 
una base especialmente sencilla en el 1T-
21. En cambio, los otros dos factores po-
drían seguir siendo un apoyo importante a 
la rentabilidad, en especial la menor car-
ga fiscal, considerando que este año la ta-
sa de derecho por utilidad compartida dis-
minuye a 54% desde 58% en el 2020.

Es verdad que las transferencias de 
apoyo del Gobierno Federal siguen inci-
diendo favorablemente para fortalecer a 
la empresa, no sólo por la reducción en la 
carga fiscal que se asigna actualmente, si-
no también por las aportaciones directas 
que se le otorgan. 

Sin embargo, en esta ocasión se reve-
la una entrada de flujo de efectivo por es-
te concepto (46.2 mil millones de pesos), 
62% menor a la del 2019 (122,000 mi-
llones de pesos) y, tomando en cuenta el 
aumento de 27% que el precio del petró-
leo ha registrado desde diciembre pasa-
do, podríamos ver una mucho menor ne-
cesidad de realizar transferencias a la 
empresa en este año.

 Por último, el tema de Fitch parece ino-
cuo una vez que la calificadora ha anun-
ciado que seguirá analizando la deuda 
de Pemex con la información disponible 
y emitirá una calificación. Quizás incluso 
veamos opiniones más críticas por par-
te de dicha entidad ahora que no recibe 
dinero. 

Hay que ser honestos, el conflicto de 

que las calificadoras estén pagadas por 
el emisor es algo que no se ha resuelto en 
el mundo financiero hasta el día de hoy.

En resumen, es cierto que Pemex es una 
empresa que no genera dinero y que re-
cibe transferencias (en esta ocasión me-
nores) por parte del Gobierno. Es más 
grave su orientación a proyectos anacró-
nicos como la construcción de la nueva re-
finería y que no es capaz de levantar su 
producción. 

También es muy preocupante el desgas-
te de sus activos y el aumento continuo de 
sus pasivos, en especial el laboral.  El au-
gurio en general es muy malo.

Pero no será en este año que veamos 
su desenlace fatal gracias a la fortuna de 
tener precios del petróleo que parece que 
permanecerán elevados gracias a una re-
cuperación económica que podría incluso 
ser mayor a la prevista a inicios de 2021. 

Tampoco será en este año un elemen-
to que presione de más a las finanzas pú-
blicas gracias a, hay que decirlo, la aus-
teridad que ha aplicado el gobierno que 
hacen que le demande una menor carga 
fiscal a la empresa.

 
*Rodolfo Campuzano Meza es director 
general de Invex Operadora de Socieda-
des de Inversión. 

La debacle de Pemex no 
parece ser en el 2021
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Rodolfo Campuzano Meza*
correo: perspectivas@invex.com. Twitter: @invexbanco.
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calificadoras estén pagadas por el emisor es algo 
que no se ha resuelto en el mundo financiero hasta 

el día de hoy

22%
bajaron

los ingresos de la 
petrolera estatal 

en el cuarto 
trimestre del 

2020 contra el 
mismo periodo 
del año previo. 

7%
cayeron

en el trimestre 
las ventas de 
exportación 
de Petróleos 
Mexicanos.

Este año no veremos el desenlace fatal 
de Pemex gracias a la fortuna de tener 
precios del petróleo que parece que 
permanecerán elevados  foto: reuters


