
L a semana pasada Fitch, 
una de las tres grandes 
calificadoras interna-

cionales, redujo la nota a Pe-
mex. La lectura de esto es un 
mayor riesgo que la empresa 
más grande de México no 
cumpla con sus obligaciones 
financieras.

Pemex está mal desde 
hace largo tiempo, entre 
otras cosas debido a que ha 
disminuido su volumen de 
producción de crudo en po-

co más de 30 por ciento en 
los últimos catorce años. El 
petróleo abunda en México  

-irónicamente tres días an-
tes de iniciar el Gobierno de 
AMLO se anunció el descu-
brimiento del campo Ixachi, 
uno de los cinco mantos más 
importantes en el mundo en 
la última década- sin embar-
go, el problema es que está 
en el subsuelo y Pemex no 
tiene dinero para extraerlo. 
La empresa está sobreen-

deudada y sobrecargada de 
gastos y le falta capacidad 
para invertir lo suficiente, ya 
que la SHCP le ha extraído 
por años todos los ingresos 
que ha podido para financiar 
el gasto federal. 

El anuncio de Fitch fue 
sorpresa al darse apenas 
24 horas después de que la 
SHCP había anunciado un 
paquete de medidas fisca-
les (más de 11 mil millones 
de pesos), para fortalecer fi-
nancieramente a Pemex. Es-
te esfuerzo podría parecer 
significativo para un Gobier-
no que debe cuidar los cen-
tavos, porque los pesos son 
escasos, pero es claramen-
te insuficiente para revertir 
el deterioro financiero de la 
empresa.

La reacción del Gobier-
no frente a Fitch fue peor 
que la fragilidad de Pemex. 
La Secretaria de Energía, 
Rocío Nahle,  dijo que des-
confía de la calificadora y 
AMLO tildó a la empresa 
de hipócrita y afirmó que 

Pemex está más fuerte que 
hace 30 años. La experiencia 
internacional de numerosos 
países emergentes muestra 
que los gobiernos y gober-
nantes que tratan de des-
calificar a las calificadoras 

-cuando estas lanzan sus ad-
vertencias, que para eso es-
tán- normalmente acaban 
en crisis. Quizá por ello el 
equipo de la SHCP llamó 
a la sensatez y dijo que la 
opinión de Fitch es preocu-
pante. No obstante, el pro-
blema de Pemex no es sola-
mente para recapacitar, sino 
para corregir. Si el Gobier-
no insiste en desenfocarse 
en producir más crudo, por 
ejemplo, paralizando (aun-
que sea temporalmente), las 
licitaciones para que las em-
presas extranjeras se asocien 
con Pemex y extraigan la ri-
queza petrolera -por cierto, 
han dejado más de la mitad 
de las regalías al Gobierno- 
o desviando recursos valio-
sos a proyectos faraónicos e 
insolventes como la refine-

ría de Dos Bocas, las conse-
cuencias podrían ser graves 
para la economía nacional.

Fitch y Moody’s (otra ca-
lificadora), han colocado a 
Pemex al borde de un preci-
picio financiero. La próxima 
vez que cualquiera de ellas 
degrade a la empresa, per-
derá el llamado “grado de 
inversión”. Esta calificación 
es la mínima que se exige a 
numerosos fondos de inver-
sión extranjeros para mante-
ner los valores en sus portafo-
lios. Si se pierde el “grado de 
inversión” se verían obliga-
dos a liquidar sus posiciones, 
no por cuestiones especula-
tivas sino por disposiciones 
reglamentarias. Ello expone 
al País a una fuerte salida de 
capitales. ¿Qué tanto y cuán-
do? No se sabe, podría suce-
der con cualquier evento que 
los inquiete y anticipen que la 
baja de calificación de Pemex 
podría trasladarse al Gobier-
no federal.

¿Qué tanto afectaría al ti-
po de cambio? Difícil preci-

sarlo, aunque una referencia 
sería lo ocurrido con la can-
celación del NAIM. El capri-
cho de cancelar el aeropuer-
to de Texcoco ocasionó una  
salida de alrededor de 4 mil 
millones de dólares y el peso 
se devaluó aproximadamen-
te 7 por ciento frente al dólar 
por esa causa. La tenencia 
actual de bonos del Gobier-
no por parte de extranjeros 
ronda el equivalente 120 mil 
millones de dólares. La pér-
dida de grado de inversión 
de Pemex podría provocar 
una salida de divisas de por 
lo menos el doble o triple 
que la generada por anular 
el NAIM, lo que llevaría la 
paridad peso-dólar a niveles 
récord. Recapacitar y corre-
gir es la consigna para el Go-
bierno, empecinarse podría 
dar al traste a la economía 
del País y a los planes del 
propio Gobierno.

Socio fundador de GEA 
Grupo de Economistas  

y Asociados

Recapacitar  
y corregir

RefLexiones
Mauricio González
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AVISO
A LOS TENEDORES DE CERTIFICADOS DE 
PARTICIPACIÓN ORDINARIA “CEMEX.CPO”

Se hace de su conocimiento que el día 28 (veintiocho) de 
Marzo del año 2019 (dos mil diecinueve) tendrán verificativo
las Asambleas Generales Ordinaria y Extraordinaria de Ac-
cionistas de CEMEX, SOCIEDAD ANÓNIMA BURSÁTIL DE 
CAPITAL VARIABLE, a las 12:00 (doce) y 13:00 (trece) horas 
respectivamente, en el Auditorio Luis Elizondo, ubicado en la 
calle Luis Elizondo No. 540, Colonia Altavista en la ciudad de 
Monterrey, Nuevo León.

Que en los términos del Acta de Emisión y del Fideicomi-
so registrado en Banco Nacional de México, S.A., bajo el 
No. 111033-9, los tenedores de “CEMEX.CPO”, que deseen 
asistir a dicha Asamblea, deberán solicitar a Banco Nacio-
nal de México, S.A., en su carácter de Fiduciario Emisor de 
los “CEMEX.CPO”, a través de su custodio o intermediario 
financiero correspondiente, se realicen las gestiones nece-
sarias para obtener de la Empresa CEMEX, S.A.B. DE C.V., 
las tarjetas de admisión para las referidas Asambleas.

San Pedro Garza García, Nuevo León, 
a 6 de Febrero del 2019.

BANCO NACIONAL DE MEXICO, S.A.
DIVISIÓN FIDUCIARIA

FIDEICOMISO 111033-9

Dice la compañía que tienen la preferencia de clientes

Piden endurecer
reglas para AMX

Sugieren a IFT reforzar 
el análisis estadístico
AlejAndro González

Ante la cancelación de la En-
cuesta Nacional de Uso de las 
Tecnologías de la Informa-
ción en los Hogares (ENDU-
TIH) del Inegi, el Instituto 
Federal de Telecomunicacio-
nes (IFT) deberá encargarse 
de apuntalar las encuestas y 
estadísticas que miden las te-
lecomunicaciones y radiodi-
fusión en México, advirtieron 
analistas. 

Los recortes presupues-
tales del Gobierno federal al 
Inegi empujaron a que di-
cha institución cancelara o 
suspendiera varias encuestas 
entre ellas la referente al uso 
de tecnologías. 

Jorge Fernando Negrete, 
miembro del Consejo Con-
sultivo del órgano regulador, 
advirtió que sin métricas so-
bre el sector se puede caer en 
el riesgo de especular, lo que 
incluso sería un retroceso.

“La única forma de medir 
el avance de la política regu-

latoria y de la política públi-
ca son los indicadores. Toda 
política no medida pasa al te-
rreno de la especulación y se 
sustituye al discurso técnico 
por uno persuasivo, emocio-
nal y sin datos”, advirtió el 
especialista. 

Negrete añadió que el 
IFT deberá hacer un enorme 
esfuerzo por continuar con la 
capacidad de medición del 
sector, sin embargo, advirtió 
que podría también afectarle 
el recorte presupuestal. 

“El IFT debe hacer un 
enorme esfuerzo por no per-
der su capacidad de medi-
ción. No tiene recursos pero 
deberá priorizar inversión 
para no perder el rumbo 
que obsequian los datos, las 
encuestas y las estadísticas”, 
afirmó.  

Jesús Romo, analista de 
Telconomia dijo que el ries-
go no es que se pierdan fuen-
tes o recursos que midan las 
mismas variables, sino que se 
reduzca su diversidad.

AlejAndro González

El dominio que tiene Amé-
rica Móvil del mercado de 
telecomunicaciones, que lo 
califica como un actor pre-
ponderante por parte del Ins-
tituto Federal de Telecomu-
nicaciones (IFT), no será fácil 
de vencer.

El gigante de Carlos Slim 
tiene hoy 60.3 por ciento de 
participación de mercado y 
como no hay plazo legal para 
que termine la preponderan-
cia, que se define por tener 
menos de 50 por ciento del 
sector, no parece tener prisa.

Analistas señalan que pa-
ra bajar el dominio de AMX 
será necesario que la auto-
ridad endurezca las reglas 
al preponderante e incluso 
proponga ya la separación es-
tructural de la empresa.

También será necesario 
que los competidores man-
tengan el ritmo de sus inver-
siones, aunque eso por si solo 
no será suficiente.

Sin embargo, AMX dijo 
a Reforma que lo que debe 
hacer el IFT es sí ajustar las 
medidas, pero para no sobre-
rregularlos ya que consideran 
que son los propios usuarios 
quienes tienen preferencia 
por sus servicios.

Poco a poco los competi-
dores de la empresa de Car-
los Slim han comenzado a in-
vertir en expandir sus redes 
y mejorar la calidad de sus 
servicios, entre ellos Grupo 
Televisa, AT&T y Megacable. 

Grupo Televisa ha inver-
tido entre 2013 y 2017 más 
de 60 mil millones de pesos 
en sus empresas que ofrecen 
hoy en día servicios conver-
gentes, de acuerdo con cifras 
del IFT. 

AT&T, sólo entre 2015 y 
2017, ha invertido, de acuer-
do con cifras del IFT, alre-
dedor de 35 mil 360 millones 
de pesos. 

Y desde su llegada a Mé-

xico a la fecha alrededor de 7 
mil 400 millones de dólares, 
aunque la empresa llamó a 
mejorar las condiciones de 
competencia. 

En los próximos meses 
comenzaremos a ver cómo 
AT&T comenzará a entrar en 
el mercado de televisión de 
paga a través de su servicio 
on demand con Time Warner, 
por lo que el gigante mexica-
no, AMX, sería el único de los 
tres que no estaría facultado 
para ofrecer televisión. 

Incluso, aunque Mega-
cable ha hecho inversiones 

menores, alrededor de 16 mil 
500 millones de pesos en los 
últimos cinco años, es de las 
pocas que ya están en ofre-
ciendo convergencia de ser-
vicios incluida banda ancha 
móvil. 

Al respecto, Ernesto Pie-
dras, director de The CIU, se-
ñaló que si Televisa, AT&T y 
Megacable continúan con el 
ritmo de inversiones que han 
mostrado los últimos años, 
comenzarán a arrebatarle 
usuarios a América Móvil.

Por su parte, Iván Ruiz 
Moreno, abogado experto en 

telecomunicaciones, aseguró 
en un análisis público que 
aunque parezca una medida 
extrema, no debe dejar de 
considerarse la separación 
estructural que ha dado re-
sultados en otros países. 

Dijo que antes de ello hay 
medidas específicas que de-
be implementar el regulador, 
como la de restringirle la par-
ticipación en contenidos au-
diovisuales como Clarovideo 
o UnoTV, ello adicional a la 
restricción que ya tiene de 
no poder ofrecer televisión 
de paga.

Descarta Comce ser nuevo ProMéxico
FridA AndrAde

Ante la desaparición de Pro-
México, el Consejo Empre-
sarial Mexicano de Comer-
cio Exterior, Inversión y Tec-
nología (Comce), descartó 
sustituir a dicha agencia de 
promoción.

“Estamos adaptándonos a 
las nuevas reglas del juego pa-
ra continuar con la actividad 
que veníamos desarrollando, 
no para tratar de sustituir o 
ser un paliativo de lo que se 
venía haciendo con ProMé-
xico”, afirmó Fernando Ruiz, 
director general del Comce.

Dijo que el Consejo se-
guirá trabajando con la Se-
cretaría de Economía y la 

de Relaciones Exteriores, 
las cuales ahora realizarán 
las funciones de ProMéxi-
co, y con las que ya firmó el 
Convenio de Colaboración y 
Concertación el pasado 29 
de enero.

Con el convenio se bus-
cará que estas instituciones 
puedan trabajar juntas en la 
promoción del comercio ex-
terior mexicano y en la capta-
ción de Inversión Extranjera 
Directa (IED), comentó Ruiz.

El Comce buscó el con-
venio con la Secretaría de 
Economía, dónde se agregó 
la Secretaría de Relaciones 
Exteriores.

Antes, tanto ProMéxico 
como el Comce se dedica-

ban a promover el comercio 
exterior, sólo que el primero 
era el que tenía que otorgar 
los recursos para las ferias 
y misiones comerciales y el 
Comce era una especie de 
intermediario con los indus-
triales para que asistieran a 
esos eventos.

Pese a la unión entre Re-
laciones Exteriores, Econo-
mía y el Comce, aún no se 
conoce cuál será la forma de 
operar para promover.

“Sabemos que va a seguir 
habiendo un apoyo, pero no 
sabemos ni qué ni cómo”, 
afirmó Ruiz.

Recordó que en la opi-
nión pública se había cuestio-
nado el papel de ProMéxico.

Proponen analistas incluso la separación estructural de la empresa  
para disminuir su preponderancia

La Coordinación General de Planeación Estratégica del IFT, 
encargada de generar la información estadística del sector, 
también tuvo recorte presupuestal. 

Difícil tarea 

29
millones 196 mil 572 

pesos es lo que  
había solicitado 
el ifT para dicha 
Coordinación. 

46
millones 574 mil 682 

pesos fue el presupuesto 
de la Coordinación en 

2018. 

26 
millones 347 mil 317 

pesos lo que le asignaron 
a la Coordinación tras el 

recorte. Dominio total 
Aunque la preponderancia se establece por el total de participación de mercado de 
telecomunicaciones, del que AMX tiene 60.3 por ciento, la empresa de Slim domina  
en todos excepto TV.

Fuente: CIU

ParticiPación de mercado de amx Por servicios (Porcentaje, 3T 2018)

Servicio Banda 
ancha fija

Banda ancha 
móvil 

Telefonía  
fija

Telefonía  
móvil 

Preponderancia 
en el sector 

52.5% 58.9% 60.3%72.0% 63.9%

z Fernando Ruiz, director ge-
neral del Comce.


