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Salir a bolsa, un dolor de cabeza
Para que las empresas medianas se listen en la Bolsa Mexicana 
de Valores (BMV) pueden pasar meses, incluso años, pues deben 
cumplir con varios requisitos en materia fiscal, contable, de 
información y de gobierno corporativo. P4

La concesionaria de infraestructura OHL 
podría enfrentar dificultades para realizar 
negocios en México, luego de los audios 
comprometedores dados a conocer la 
semana pasada, expuso la valuadora de 
riesgo Moody’s Investors Service.

Incluso, la calificadora puso en revisión 
la nota “B1”  de la matriz en España para 
una posible rebaja, luego de la caída tan 
estrepitosa de las acciones de la compañía 
en las bolsas de México y Madrid y ante la 
posibilidad de que se incumpla un convenio 
por un crédito de 300 millones de euros.

OHL México niega haber cometido fraude y 
afirma que las grabaciones son ilegales y que 
fueron manipuladas. 

México es el mayor mercado para OHL, 
representando hasta 77% de su flujo 
operativo consolidado, según Moody’s. P10

Escándalo podría 
dificultar negocios de 
OHL en México: Moody’s

OHL España* (EUROS POR ACCIÓN)
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VENTA DE BONOS PEGA   

A BOLSAS
INVERSIONISTAS DECIDIERON abandonar sus 
posiciones en el mercado de bonos a largo 
plazo, ante mejores expectativas económicas 
de Europa, que podrían alejar el fantasma de la 
deflación. P8-9
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este martes la Bolsa de Valores de Alemania.
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Reuters

La concesionaria de infraes-
tructura OHL podría enfrentar un 
ambiente de negocios más difícil 
en México después de que se di-
vulgaran grabaciones telefónicas 
comprometedoras entre ejecutivos 
de la filial mexicana, manifestó el 
martes Moody’s Investors Service.

La calificadora puso en revisión 
la nota “B1” de la española OHL 
-matriz de OHL México- pa-
ra una posible rebaja, tras la fuer-

te caída de las acciones de su fi-
lial local en las últimas sesiones y 
la posibilidad de que se incumpla 
un convenio por un crédito de 300 
millones de euros.

Las acciones de la subsidiaria 
mexicana se desplomaron cerca 
de 20% desde el miércoles pasa-
do, después de que medios locales 
divulgaran grabaciones en las que 
ejecutivos de la empresa discutían 
aparentes sobrecostos en la obra 
del Viaducto Bicentenario en el Es-
tado de México.

asegura estudio de moody’s

Escándalo podría entorpecer 
negocios de OHL en México
la calificadora puso en revisión la 
nota “B1” de la firma constructora, 
tras fuerte caída de sus acciones

Mientras se soluciona el polémico caso, los inversionistas retiran 
su capital de un activo considerado de mayor riesgo.

No termina de convencer

OHL España* (euros por acción)

*Intradía

Fuente: Reuters
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Movimientos laterales 
en subasta de Cetes
Ricardo Jiménez
ricardo.jimenez@eleconomista.mx

En la subasta primaria de va-
lores gubernamentales de es-
ta semana se observaron movi-
mientos laterales, sobre todo en 
los Certificados de la Tesorería 
(Cetes) donde el papel a 28 días, 
mostró un ajuste a la baja de 0.01 
puntos para ubicarse en 2.97 por 
ciento.

Por su parte, las emisiones a 
plazos de 91 y 182 días también 
presentaron retrocesos de un 
punto base para alcanzar rendi-
mientos de 3.08 y 3.20%, res-
pectivamente, concentrándose 
la mayor demanda en la emisión 
de seis meses con un monto de 
30,244 millones de pesos.

Contrariamente, los bonos a 
tasa fija con plazo a 20 años re-
portaron un incremento de 0.18 
puntos porcentuales para esta-
blecerse en 6.51%, observándose 
solicitudes por 9,600 millones de 
pesos; es decir, 3.2 veces por arri-
ba de lo ofrecido por el Banco de 
México.

Un análisis de Banco Santan-
der expuso que, en términos ge-
nerales, el resultado de la subasta 
primaria refleja la perspectiva de 
un aumento en la tasa de interés 
de referencia de Estados Unidos, 
principalmente los bonos de lar-
go plazo, que mostraron un avan-
ce cercano a 20 puntos base.

Mencionó que hay amplias 
posibilidades de que la Reserva 
Federal (Fed) comience a norma-
lizar su política monetaria a partir 
de septiembre de este año, donde 
el incremento de la tasa de interés 
doméstica podría ser de hasta 50 
puntos base para ubicarse en 0.75 
por ciento.

Apuntó que los resultados la-
terales de los Cetes validan la per-
cepción de que Banxico en el cor-
to plazo no aumentaría su tasa de 
interés, sino hacia el último mes 
del 2015.

Banco Santander agregó que 
la escasa variación de los papeles 
de corto plazo podría explicarse 
también porque los inversionis-
tas extranjeros dejaron de com-
prar este instrumento de inver-
sión, pues en lo que va de este año 
hay una salida de alrededor de 122 
millones de pesos.

Banxico anunció que hoy se 
realizará una subasta extraordi-
naria de Cetes de regulación mo-
netaria por un monto de hasta 
25 mil millones de pesos; consi-
derando plazos de 168, 266 y 356 
días.

2.97%
es el

rendimienrto de los 
certificados de la 

Tesorería a 28 días.

no hay riesgos de impago

Sector empresarial, sin 
problemas de liquidez
Yolanda Morales
ymorales@eleconomista.com.mx

La agencia calificadora Moody’s 
Investor Service descartó que se 
pueda presentar un riesgo sistémi-
co en México a partir de la situa-
ción financiera de los grandes cor-
porativos del país.

En un comentario especial sobre 
la liquidez del sector corporativo en 
México, analistas de la firma enfati-
zaron que no habría riesgo de impa-
gos de corporativos, ni siquiera en 
el peor escenario global que supone 
una devaluación del peso mexicano 
de hasta de 15 por ciento.

Aparte, la senior credit officer 
de la firma, Nymia Almeida, expli-
có que tras analizar a 24 de los más 
grandes corporativos mexicanos, 
se puede concluir que “ninguno de 
ellos enfrenta un problema grave 
de impacto sectorial derivado del 
tema de liquidez para un lapso de 
seis a 12 meses”.

Dijo que a diferencia del 2008, 
cuando se presentó el llamado cisne 
negro del sector corporativo mexi-
cano, existen más empresas con lí-
neas comprometidas que funcionan 
como una especie de seguro

“En el 2008, sólo tres corporati-
vos de los que revisábamos tenían 

líneas comprometidas, que son el 
seguro número uno que deben te-
ner para asegurar su posición de li-
quidez. Hoy tenemos ocho de 24, lo 
que es una mejora”, afirmó.

deuda en dólares

El documento de Moody’s muestra 
que sólo cuatro de los 24 corporati-
vos revisados por Moody’s enfren-
tan importantes concentraciones 
de deuda adquirida en dólares, lo 
que les vulnera ante vaivenes del 
tipo de cambio.

Éstas son: Grupo Bimbo, Sigma 
Alimentos, Grupo Elektra y Grupo 
Posadas. 

No obstante, Almeida mati-

zó que los dos primeros cuentan 
con un importante flujo de ingre-
sos en dólares y otras divisas fuer-
tes, lo que permite compensar su 
exposición.

La directiva de Moody’s precisó 
que la exposición a riesgos de tipo 
cambiario también persiste en los 
corporativos que tienen necesida-
des compra de equipos en el extran-
jero, que suelen pagarse en dólares.

Moody’s extiende el análisis ha-
cia los vencimientos de deuda de 
los 24 corporativos.

Ahí, refirió que 32% de los pla-
zos a vencerse en los próximos dos 
años lo tienen empresas de los me-
dios de comunicación, telecomu-
nicaciones, cable e infraestructura 
de la comunicación.

La analista indicó que la gran 
mayoría de estos vencimientos del 
sector son los que tiene la firma 
América Móvil.

Así, 51% de los vencimientos 
para los próximos 24 meses está 
bajo la gestión de corporativos del 
sector de energía, petróleo y gas. 
Almeida enfatiza que son, en su 
mayoría, de Pemex.

“En promedio no nos parece 
que tengan el mejor manejo de li-
quidez, pero al menos es estable”, 
finaliza.

De hecho, sus papeles siguie-
ron cayendo en la BMV el martes 
0.65%, para llegar a un precio de 
24.24 pesos.

En la Bolsa de Madrid, los pa-
peles de la matriz de OHL cayeron 
1.25%, para venderse en 18.90 eu-
ros cada una.

OHL México niega haber come-
tido fraude y afirma que las graba-
ciones son ilegales y manipuladas. 
Pero el lunes anunció una serie de 
investigaciones internas y la re-
nuncia de Pablo Wallentin, un di-
rectivo de la firma cuya voz puede 
aparentemente escucharse en las 
llamadas grabadas.

“Tomará largo tiempo deter-
minar si OHL es responsable por 
cualquier posible mala práctica. 
Sin embargo, Moody’s cree que 
este flujo de noticias negativo es 
dañino para la reputación de OHL 
en México y posiblemente haga 
más desafiantes sus negocios en el 
país”, estimó la calificadora.

México es el mayor mercado de 
OHL, representando 77% de su flu-
jo operativo (EBITDA) consolidado, 
según Moody’s.

“Podría ser más difícil para OHL 
conseguir contratos de construc-
ción y concesiones en el futuro en 
México”, agregó la calificadora.
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