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S&P/BMV IPC, por 50,000 puntos
El S&P/BMV IPC tiende a avanzar en el segundo semestre de un año 
de elección presidencial. El índice en tres de las últimas cuatro elec-
ciones presidenciales ha marcado un segundo semestre positivo. La 
excepción fue en el 2000, cuando descendió 18.65 por ciento. p5

38.13
por ciento
llegó a subir el 
índice mexicano 
en la segunda 
parte del 2006.

Dell Technologies, que dejó de cotizar en el 
NASDAQ en el 2013 tras regresar a manos de 
su fundador, Michael Dell, volverá a la Bolsa 
cinco años después mediante una operación 
por la que la multinacional se hará con las 

“acciones de seguimiento” (tracking shares) 
de su filial VMware, valoradas en 21,700 
millones de dólares.

La empresa de cómputo ofrecerá 1.3665 
acciones ordinarias de clase C de Dell por 
cada una de estas acciones de seguimiento 
o el pago en efectivo de 109 dólares, hasta 
un máximo agregado de 9,000 millones de 
dólares, advirtiendo que todas las acciones 
de seguimiento serán canceladas.

Michael Dell, quien actualmente controla 
72% de las acciones ordinarias de Dell 
Technologies, seguirá actuando como 
presidente y director general. p11

Dell quiere regresar a 
cotizar a NASDAQ luego 
de ausencia de cinco años

Michael Dell seguirá teniendo el control de la empresa 
que fundara. foto: getty images

preocupA, SecTor

energético

para las agencias moody’s, Hr ratings y Fitch  
petróleos mexicanos y el sector energético 
enfrentan riesgos con el triunfo de Andrés 
manuel López obrador. Asegura que la empresa 
no puede financiar proyectos sin asociarse con 
privados. p8-9

6,000
millones 

de dólares costaría 
construir una refinería 

en México. 
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Con el nuevo gobierno, advierte moody’s

Sector energético 

y Pemex, 
en riesgo 
La agencia 
calificadora 
sostiene 
que, sin 
asociaciones, 
la empresa 
no tiene 
capacidad 
de financiar 
proyectos

Yolanda Morales
ymorales@eleconomista.com.mx

Para la agencia calificadora Moody’s, 
Petróleos Mexicanos (Pemex) y el sec-
tor energético enfrentan riesgos con 
el triunfo de andrés Manuel lópez 
Obrador.

De acuerdo con Nymia almeida, ana-
lista para el sector en la agencia, la cons-
trucción de las refinerías que prometió el 
candidato en campaña así como la can-
celación de farmouts o asociaciones es-
tratégicas con una empresa privada po-
drían generar presión en las finanzas de 
la petrolera y demandarían la interven-
ción del gobierno federal, evento que 
también podría poner en riesgo la cali-
ficación soberana de México.

En conferencia de prensa, consignó 
que, sin este tipo de asociaciones con el 
sector privado, Pemex no tiene capaci-
dad para hacer inversiones y menos en 
un sector que no es rentable y sí muy 
volátil.

“Si se decide que esas inversiones se 
harían a través de Pemex, sería sin duda 
un punto de preocupación, porque in-
crementará el endeudamiento para en-
trar en un negocio poco rentable, como 
el de la refinación”, explicó.

Expuso que, hasta ahora, la petrole-
ra ha realizado “inversiones pequeñas” 
en exploración y producción, que clara-
mente fueron apuntaladas por las aso-
ciaciones con empresas privadas. “Si no 
tiene dinero para invertir por sí solo en 
un proyecto rentable, menos para lo no 
rentable”, aseveró.

la especialista estimó que la inver-
sión para construir dos refinerías, como 
las propuestas por el próximo presiden-
te de México, fijada en 6,000 millones 

de dólares cada una, quedará rebasada. El 
costo podría incluso incrementarse en 50 
o hasta 100%, según Moody’s. “El costo 
de este tipo de proyectos suele duplicar-

se y Pemex no tiene la capacidad de hacer 
inversiones, mucho menos si se llega a ver 
afectado alguno de los farmouts que facili-
tan la participación de capital y tecnología 

mayor bombeo al PlanifiCado

Petróleo cae por alza de producción de la   OPEP
aumentaron Los suministros de 
Arabia Saudita y Rusia y crece el  
temor por guerra comercial
Redacción
valores@eleconomista.com.mx

lOS PrEciOS del petróleo cayeron 
el lunes por un aumento de los su-
ministros de arabia Saudita y rusia, 
mientras el crecimiento económi-
co se desaceleraba en asia en medio 
de una disputa comercial con Esta-
dos Unidos.

Una serie de anuncios de Estados 
Unidos durante el fin de semana in-
quietaron a los mercados. El referen-
te global Brent cayó 2.4% durante la 
sesión, cambiando de dirección res-

pecto de la semana pasada cuando 
ganó más de 5 por ciento.

El crudo referencial Brent perdió 
finalmente 1.93 dólares por barril a 
77.30 dólares. 

El crudo liviano de Estados Unidos 
perdió 21 centavos a 73.94 dólares.

la prima del crudo estadouni-
dense para el mes siguiente en com-
paración con el contrato a dos meses 
se amplió a 2.38 dólares por barril, el 
mayor margen desde el 20 de agosto 
del 2014 y una señal de que el merca-
do espera una escasez de oferta ma-
yor en el corto plazo.

El presidente estadounidense, 
Donald Trump, escribió en Twitter el 
sábado que el rey de arabia Saudita, 
Salman bin abdulaziz al Saud, había 

acordado bombear más petróleo, “tal 
vez hasta 2 millones de barriles”. la 
casa Blanca luego dio marcha atrás 
con los comentarios.

la producción en Estados Unidos 
ha subido 30% en los últimos dos 
años, a 10.9 millones de bpd, lo que 
significa que los tres mayores pro-

según el presidente de EU, el rey de 
Arabia Saudita Salman bin Abdulaziz Al 
Saud se comprometió a bombear más 
petróleo. foto archivo: ap

21 
centavos

perdió ayer el referencial 
estadounidense WTI.

Situación financiera de Pemex sigue presionada
La caLificadora de deuda HR Ra-
tings destacó que, debido al limitado 
gasto de inversión, entre otros aspec-
tos, Pemex disminuyó la producción 
de petróleo 8.7% en el primer tri-
mestre del año al pasar de 2.1 millo-
nes a 1.9 millones de barriles de cru-
do diarios.

“Calculamos que esta situación 
continuará como consecuencia de la 
todavía presionada situación finan-
ciera de Pemex. La tendencia de caída 
pudiera revertirse si la empresa logra 
implementar eficientemente la estra-
tegia que ha planteado y si se obser-

va una mayor recuperación de los pre-
cios internacionales del crudo”, expuso 
en un reciente reporte la calificadora 
mexicana.

El especialista Humberto Patiño 
consideró poco probable que se revier-
ta o abrogue la reforma energética co-
mo consecuencia de las elecciones del 
2018. Aunque dijo que “existe la posi-
bilidad de que la actual estructura le-
gal de Pemex pudiera ser afectada por 
el gobierno federal entrante, en el ca-
so de que no esté completamente de 
acuerdo con los factores y elementos 
definidos en la reforma energética”.

méxico:
la Transición

2018
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Producción petrolera 
del cártel crece en junio
Reuters

La Producción  de la organi-
zación de Países Exportadores de 
Petróleo (oPEP) subió el mes pa-
sado a la par de un mayor bom-
beo de arabia Saudita a un nivel 
casi récord, según un sondeo de 
reuters divulgado el lunes, una 
señal de que el principal expor-
tador mundial está respondien-
do a los llamados de Estados uni-
dos y de otros consumidores por 
más crudo.

La oPEP produjo 32.32 millo-
nes de barriles por día (bpd) en 
junio, según la encuesta, 320,000 
bpd más que en mayo. El total de 
junio es el más alto desde enero 
del 2018, según las encuestas de 
reuters.

La medida saudita ocurre en 
medio de exhortos del presiden-
te donald Trump para que riad 
compense la escasez tras las nue-
vas sanciones estadounidenses 
contra irán y que ayude a aliviar 
los precios del crudo, que este año 
llegaron a 80 dólares el barril por 
primera vez desde el 2014.

La oPEP y un grupo de países 
no pertenecientes a la organiza-
ción acordaron el mes pasado vol-
ver a 100% de cumplimiento de 
los recortes de suministro que co-
menzaron en enero del 2017, des-
pués de meses de subproducción 
por parte de Venezuela y otras 
naciones.

arabia Saudita aumentó su 
producción a 10.70 millones de 

bpd en junio, cerca del récord de 
10.72 millones de bpd, para com-
pensar los déficits en Venezuela y 
otros países, además de las espe-
radas reducciones en irán. 

La producción cayó aún más en 
Venezuela, donde la industria pe-
trolera está hambrienta de fondos 
debido a la crisis económica. 

“Estamos entrando en la se-
gunda mitad del año con incerti-
dumbre en el lado de la oferta de 
la ecuación”, dijo Tamás Varga, 
de la firma de corretaje de petró-

leo PVM. arabia Saudita dijo que 
la decisión de la oPEP se traduci-
ría en un aumento de producción 
de alrededor de 1 millón de bpd, 
aunque el comunicado del grupo 
no dio un volumen claro. La ma-
yor oferta saudita, aparentemente 
en marcha antes de que la oPEP se 
reuniera en Viena el 22 de junio, ha 
enfurecido a irán y ha sorprendido 
a otros miembros de la oPEP.

Los aliados de arabia Saudi-
ta del golfo Pérsico, Kuwait y los 
Emiratos Árabes unidos no han 
seguido el ejemplo de riad y han 
mantenido la producción estable 
en junio, según la encuesta.

La oPEP tiene un objetivo de 
producción implícito para el 2018 
de 32.78 millones de bpd, basado 
en los recortes detallados a finales 
del 2016.

Al interior de la Opep existen diferencias de opinión en cuanto a la 
producción diaria del energético. foto archivo: ap

Petróleos Mexicanos tiene 
un calendario de pagos 
importantes este año. foto 
archivo: afp

de empresas privadas”, dijo.

SentAron lAS bASeS

nymia almeida comentó que la revisión 

La probabilidad 
de que se 

encuentren con alguno 
(contrato) mal hecho o 
con tintes de 
corrupción es 
pequeña”.

nymia Almeida,
analista de Moody´s.

32.32
millones

de barriles diarios 
producen en la Opep.

Redacción
valores@eleconomista.com.mx

FiTch raTingS estima que la 
victoria de andrés Manuel López 
obrador (aMLo), en las eleccio-
nes presidenciales de México, no 
sólo traerá cambios en la corrien-
te política sino en la política fiscal, 
económica y energética, aunque 
se vislumbran inciertos.

Lo anterior, luego de que la 
agencia calificadora explicara 
que existen algunos riesgos que 
podrían afectar negativamen-
te la calificación soberana del 
país por debilitamiento de con-
sistencia y credibilidad del mar-
co de la política macroeconómica 

o por debilitamiento de las refor-
mas estructurales en proceso de 
implementación.

En marzo, Fitch ratings con-
firmó las calificaciones soberanas 
de México en “BBB+” con pers-
pectiva Estable. En un análisis, 
Fitch destacó la decisión del can-
didato de la coalición Juntos ha-
remos historia de respetar la au-
tonomía del Banco de México, 
tipo de cambio flexible y regíme-
nes de metas de inflación.

agregó que sus políticas fisca-
les intentan el mantenimiento de 
la disciplina, pero también la po-
sible expansión y reorientación 
del gasto. 

Sin embargo, explicó que la 
campaña del tabasqueño por au-
mentar el gasto en áreas como 
pensiones y los nuevos subsidios 
para estudiantes universitarios 
de bajos ingresos podría traer re-

cortes de gastos o un aumento de 
impuestos.

La agencia refirió que las ini-
ciativas no se muestran claras, ya 
que una de las consecuencias de 
realizar una expansión del gas-
to social frente a medidas de aho-
rro de costos tendrá que garan-
tizar que los superávit primarios 
del sector público permanezcan 
intactos. Sobre la propuesta de 
aMLo de construir y modernizar 
refinerías, Fitch expuso que pue-
de llegar a ser costosa y, especial-
mente, en la cancelación de la re-
forma energética, podría afectar 
la agenda de reforma estructural a 
través de los principales nombra-
mientos en Pemex.

añadió que una incertidumbre 
prolongada sobre la política ener-
gética podría afectar la inversión 
Extranjera directa, crecimien-
to económico y la producción de 
petróleo. 

con respecto a las negociacio-
nes del Tratado de Libre comercio 
de américa del norte, el escena-
rio base de la agencia contempla 
un resultado positivo.

Decisiones de AMLO,  
inciertas: Fitch RatingsPetróleo cae por alza de producción de la   oPEP

ductores del mundo ahora bombean 
casi 11 millones de bpd cada uno, que 
cubre un tercio de la demanda global 
de petróleo.

También pesaban en la deman-
da petrolera las disputas comerciales 
entre Estados unidos y otras grandes 
economías como china, la unión Eu-
ropea, india y canadá.

En la jornada de este lunes, el pe-
tróleo mexicano de exportación re-
gistró una ganancia de 48 centavos, 
con relación a la sesión del viernes 
pasado, para cotizar en 69.20 dó-
lares por barril, informó Petróleos 

16.99%
ha subido

este año el precio de la 
gasolina en eU.

Mexicanos.
de acuerdo con Banco Base, el pe-

tróleo finalizó la primera sesión de la 
semana con pérdidas, ante el incre-
mento en la producción de crudo a 
nivel global y la expectativa de que 
ésta siga aumentando.

GASolinA, Al AlzA

El precio de la gasolina en Estados 
unidos registra un incremento de 
16.99%, equivalente a un aumento 
de 31 centavos en lo que va del 2018, 
al pasar de 1.7992 a 2.1048 dólares el 
galón.

Sin embargo, el 22 de mayo el 
combustible alcanzó su nivel más al-
to del año, a registrar un precio de 
2.2702 dólares por galón, con res-
pecto a las cotizaciones del cierre del 
año pasado, implicó un repunte de 
26.18%, un aumento de 47 centavos.

El crecimiento del valor de la ga-
solina se explica básicamente por 
el repunte del precio internacional 
del petróleo, del cual, en este año, el 
West Texas intermediate registra un 
incremento de 22%, esto es un avan-
ce de 13.52 dólares, para ubicarse en 
73.94 dólares por barril.

de contratos suscritos con empresas ex-
tranjeras en las diferentes rondas de la re-
forma energética que planea realizar el 
nuevo gobierno no son factor de riesgo ni 
incertidumbre, porque fueron asignados 
bajo procesos transparentes.

“La probabilidad de que se encuentren 
con alguno mal hecho o con tintes de co-
rrupción es pequeña. Puede haber errores 
humanos, pero la posibilidad de que, tras 
la revisión, se cancele un contrato es muy 
pequeña”, refirió.

no obstante, afirma que este proceso 
sí podría sentar las bases para que se de-
tengan los farmouts o asociaciones con 
terceros, lo que implica que el capital pa-
ra la inversión y la posibilidad de conse-
guir mayor utilidad de inversiones se ve-
ría acotada.

desde el punto de vista financiero, se 
verá afectada la empresa que, por otro la-
do, “ha mejorado paulatinamente con ca-
mino largo y doloroso y salir de ese cami-
no sería poner en riesgo las finanzas de 
Pemex y del Estado”.

incertiduMbre 

Para la especialista, otro factor a consi-
derar en la situación financiera de Pemex 
es el nombre y experiencia de los próxi-
mos consejeros y administradores de la 
paraestatal.

“necesitamos saber quiénes son los 
funcionarios que tomarán el control de la 
empresa, quiénes serán los consejeros y 
administradores, qué conocimiento tie-
nen de la industria, sus prioridades en la 
agenda de trabajo”, expuso.

La directiva recordó que Pemex en-
frenta calendarios de pago importan-
tes para este año y el próximo y la incer-
tidumbre sobre el desempeño y dirección 
de la petrolera y su viabilidad financiera 
de largo plazo son factores de riesgo que 
no favorecerán al levantamiento de recur-
sos para el cumplimiento.

Pemex tiene una calificación de “aa3.
mx/Baa3/” con perspectiva Estable.

Después de destacar que la pe-
trolera tiene una adecuada estructu-
ra de deuda donde 90% de su deuda 
total es a largo plazo, HR Ratings en-
fatizó que Pemex ya cubrió sus ne-
cesidades de financiamiento para el 
2017 y el 2018; sin embargo, acla-
ró que está abierta la posibilidad 
de regresar a los mercados interna-
cionales como una alternativa de 
financiamiento.

Para los expertos, Pemex podría 
fortalecer su balance con la capita-
lización de las alianzas y asociacio-
nes con terceros, que hoy son posi-
bles gracias a la reforma energética.
(Eduardo Huerta)
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