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FITCH RATINGS

La disputa
entre CFE y 
constructoras  
produce más 
desasosiego

JULIO GUTIÉRREZ

Los posibles arbitrajes internacio-
nales que la Comisión Federal de 
Electricidad (CFE) planea inter-
poner contra cuatro empresas que 
han construido gasoductos, pues 
considera que las cláusulas de los 
contratos son abusivas, y los pro-
cesos de negociación de la empresa 
productiva del Estado con IEnova, 
TransCanada-TC Energy, Fermaca 
y Carso Energía para llegar a un 
acuerdo y no abrir litigios, pueden 
crear incertidumbre y desalentar la 
inversión privada en el sector eléctri-
co de México, manifestó la agencia 
calificadora de valores Fitch Ratings.

En un reporte consideró que el 
riesgo regulatorio y de contrapar-
te ha aumentado para los inversio-
nistas que participan en la empresa 
de energía, pero las implicaciones 
crediticias dependen de la línea de 
negocios y del nivel de exposición 
a la CFE.

“Consideramos que estos con-
tratos comerciales son sólidos y 
confiables, porque se firmaron 
como resultado de un proceso de 
licitación pública internacional y 
se rigen por las normas mundiales 
de derecho. Si bien consideramos 
poco probable que el resultado del 
arbitraje sea en favor de la CFE, 
un resultado negativo podría tener 
implicaciones para los operadores 
de ductos que derivan ingresos im-
portantes de la entidad relacionada 
con el gobierno”, señaló.

Detalló que el perfil crediticio de 
la empresa productiva del Estado 
está “fuertemente” vinculado con 
la calificación soberana de México, 
debido a su propiedad, junta direc-
tiva, interferencia operativa y apoyo 
financiero, además de exponer que 
el país enfrenta debilidad macro-
económica, incertidumbre política 

interna y temas de restricciones 
fiscales.

El pasado primero de julio la 
CFE informó a la Bolsa Mexicana 
de Valores (BMV) que presentó 
demandas preliminares para abrir 
procesos de arbitrajes ante cortes 
internacionales por siete gasoduc-
tos que fueron construidos por 
cuatro empresas, pues considera 
que los contratos son “leoninos” y 
tienen cláusulas abusivas.

Un día después el director gene-
ral de la empresa productiva del 
Estado, Manuel Bartlett, dijo que 
abrirían mesas de negociación con 
las firmas energéticas para no lle-
gar a los juicios.

Fitch Ratings estimó que los des-
acuerdos con los socios de ductos 
ponen en duda el ritmo de otros 
proyectos de infraestructura de 
servicios públicos y que la capaci-
dad de la CFE de utilizar la inver-
sión privada para ayudar a financiar 
proyectos podría verse en peligro, 
debido al riesgo de que el presiden-
te Andrés Manuel López Obrador 
cambie de marcha o busque rene-
gociar contratos.

Agregó que los constructores 
de los gasoductos (TC Energy, IE-
nova, Fermaca y Carso Energía) 
tienen numerosos contratos con la 
CFE y actualmente no consideran 
que todos esos proyectos estén en 
riesgo de renegociación, debido a 
las crecientes necesidades de elec-
tricidad de México y la relativa ren-
tabilidad de gas natural que viene 
de Estados Unidos.

“Reconocemos que el arbitraje 
podría afectar de alguna manera la 
relación en curso entre esas partes 
y la CFE. Se espera que los gasoduc-
tos en cuestión aumenten significa-
tivamente la disponibilidad de gas 
natural en el país, lo que ayudaría a 
bajar los precios de la electricidad 
en áreas muy necesarias”, subrayó.

JULIO GUTIÉRREZ

La tarea primordial del gobierno 
federal es atender la situación 
crítica que enfrenta Petróleos 
Mexicanos (Pemex). De manera 
específica, la empresa requiere 
un plan de acción detallado para 
atender el estado financiero débil 
y las reducciones en producción 
y exploración, aseveró el Comité 
Latinoamericano de Asuntos Fi-
nancieros (Claaf).

En un reporte, la organización, 
integrada por prestigiados eco-
nomistas y ex funcionarios de 
la región, expuso que si bien la 
reducción de la carga impositiva 
que anunció el presidente Andrés 
Manuel López Obrador en mayo 
pasado para la petrolera es un 
buen comienzo, la situación de 
deuda de Pemex permanece “ex-
tremadamente precaria”, debido 
a los vencimientos cercanos de 
amortizaciones de deuda.

Para este año la petrolera tiene 
vencimientos por 6 mil 338 millo-
nes de dólares.

Por ello, consideró, se necesita 
una restructuración corporativa 
que involucre aumentar los in-
gresos de la empresa al recortar 
costos operacionales y eliminar las 
pérdidas por robo, reorganizar la 
gobernanza corporativa y adminis-

trativa, redirigir los ahorros gene-
rados a la inversión en exploración 
de petróleo en aguas profundas y 
de gas natural, y embarcarse en 
una administración óptima de 
activos y pasivos. Además, ven-
der algunos activos no esenciales 
para la empresa. Todo ello, con el 
propósito de lograr una reducción 
significativa de la deuda y desapa-
lancar a la empresa.

“El comité cree que la restruc-
turación corporativa de Pemex 
debe ser complementada con un 
número de acciones adicionales, 
como restaurar el rol de la Comi-
sión Nacional de Hidrocarburos 
(CNH), reconsiderar la cancela-
ción de contratos con el sector 
privado, abstenerse de invertir en 
proyectos de gran escala pobre-
mente planeados, sin estudios de 
factibilidad, como la refinería de 
Dos Bocas, el cual puede redirigir 
el uso de fondos escasos a activi-
dades menos productivas y atraer 
nuevo financiamiento privado 
para inversiones en exploración y 
extracción”, indicó.

Agregó que un plan de restruc-
turación corporativa puede pre-
venir una crisis de deuda para la 
petrolera. Además, actualmente, 
sin un programa de acción deta-
llado, la situación de Pemex puede 
terminar en una restructuración 
de la deuda.

“Una crisis en Pemex puede 
contaminar la calificación de cré-
dito de la deuda soberana de Mé-
xico. Si ésta cayera por debajo del 
grado de inversión, una serie de 
instituciones financieras extran-
jeras, incluyendo fondos mutuos y 
de pensiones, tendrían que vender 
activos mexicanos, pues sus regu-
laciones internas les ponen res-
tricciones sobre la calidad de los 
activos que pueden mantener en 
sus portafolios”, expresó el Claaf.

Enfatizó que Petróleos Mexica-
nos es, por mucho, el problema fis-
cal más importante que enfrenta 
la administración de López Obra-
dor, pues la falta de inversiones en 
exploración y extracción conlleva-
ron a una reducción constante en 
la producción de crudo, mientras 
la empresa ha emitido grandes 
valores de deuda en los mercados 
internacionales.

“Los inversionistas están cada 
vez más preocupados con los bo-
nos emitidos por Pemex y tras la 
baja de la calificación de su riesgo 
crediticio el espacio entre la deu-
da de Pemex y la deuda soberana 
ha incrementado en 100 puntos 
básicos”, dijo el comité.

Sostuvo que inversionistas na-
cionales e internacionales consi-
deran que la administración de Ló-
pez Obrador mantendrá el marco 
macroeconómico actual.

El gobierno debe atender a Pemex
de manera prioritaria: especialistas

“Poco probable, que arbitraje sea en 
favor” de la empresa del Estado

PRECARIA, LA SITUACIÓN DE DEUDA

Tipo de cambio (pesos)  Compra Venta
Dólar 18.45 19.30
Euro 21.36 21.37

Tasas de interés
Cetes 28 días 8.17%
Cetes 98 días 8.18%
TIIE 28 días 8.47%

Inflación
Junio +0.06%
Junio 2018 a junio 2019 3.95%
Reservas internacionales
178 mil 739.5 mdd al 5 de julio de 2019

Petróleo (dólares) Precio Var
WTI 59.58 -0.63
Brent 66.48 -0.24
Mezcla mexicana                                           60.49 -1.19

S&P/BMV IPC (Índice de precios y cotizaciones)
BOLSA MEXICANA DE VALORES
Cierre 43 mil 63.95 unidades
Variación puntos +416.64
Variación por ciento +0.98

▲ Citigroup, accionario mayoritario del banco 
Citibanamex, reportó ayer una utilidad neta de 4 
mil 800 millones de dólares en el segundo 
trimestre del año, lo cual significa un aumento de 
7 por ciento en comparación con el mismo periodo 

del año pasado. En su reporte detalló que tuvo 
ganancias brutas por 18 mil 800 millones, 
aumento de 2 por ciento en comparación con el 
segundo trimestre de 2018, cuando éstas fueron 
de 18 mil 500 millones. Foto Ap

GANANCIAS NETAS DE 4 MIL 800 MILLONES DE DÓLARES




