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Pemex, ganando tiempo 
a costa del erario

L a noticia sobre la transacción entre la Secreta-
ría de Hacienda y Pemex ha generado alivio 
en los mercados y dentro de la petrolera esta-
tal. No es para menos, la ingeniería financiera 
desplegada, mediante la creación de un vehí-

culo de propósito especial (SPV) —Eagle Funding 
LuxCo I— para emitir deuda a tasas más bajas que 
las que paga Pemex, es un ingenioso parche tempo-
ral para un problema aún no resuelto.

La mecánica, como detallan analistas de Finamex, 
es astuta. El gobierno federal establece este vehículo 
en Luxemburgo, emite deuda, compra bonos del Te-
soro de EU y los presta a Pemex. Ésta, a su vez, usa 
estos activos como colateral para obtener liquidez 
mediante operaciones de recompra con grandes 
bancos. El Tesoro mexicano cubre la diferencia entre 
el rendimiento de esos bonos y el costo de la deuda 
del SPV. En resumen, el soberano absorbe el costo 
de financiamiento más elevado de Pemex, permitién-
dole acceder a capital a un costo menor.

La reacción de las calificadoras ha sido positiva. 
Fitch colocó la calificación de Pemex en "observa-
ción positiva", reconociendo el apoyo tangible del 
gobierno. Esta medida, según la propia Fitch, podría 
traducirse en una mejora en la calificación de Pemex 
si la transacción se ejecuta con éxito y se percibe un 
apoyo gubernamental más sólido.

En el corto plazo, la inyección de liquidez —
estimada entre 7 y 10,000 millones de dólares, 
según Bloomberg— ofrece un respiro. El objetivo 
parece ser aliviar la presión de la abultada deuda 
con proveedores, que ronda los 20,000 millones 
de dólares. Desahogar esa carga podría tener un 
impacto positivo en la economía real, facilitando el 
flujo de pagos en la cadena productiva de Pemex, 
hoy al borde de la quiebra.

Sin embargo, por ingeniosa que sea, esta manio-
bra no resuelve de fondo los verdaderos problemas 
de Pemex. Como señala Enrique Quintana, es una 
"fórmula secreta" para el rescate inmediato, no una 
estrategia de viabilidad a largo plazo.

Pemex sigue siendo una empresa que destruye 
valor. Su producción cae, su negocio de refinación 
es una máquina de perder dinero, y su nivel de 
endeudamiento, superior a los 100,000 millones de 
dólares, la hacen una empresa inviable a largo pla-
zo. La habilidad del gobierno para reducir el costo 
de fondeo es de celebrarse, pero no aborda la falta 
de inversión en exploración y producción, la falta de 
criterios técnicos en los volúmenes de refinación ni el 
deterioro de la empresa en general.

El riesgo principal de esta operación radica en la 
capacidad de Pemex para generar flujo de efectivo 
suficiente para cumplir con sus obligaciones hacia el 
SPV. Si no revierte su tendencia operativa negativa, 
el costo de este "apoyo creativo" recaerá completa-
mente en las finanzas públicas, lo que, aunque no se 
contabilice directamente como deuda, representa un 
riesgo fiscal significativo a mediano y largo plazo.

Se trata de una jugada financiera inteligente que 
mejora la liquidez de Pemex y le da tiempo. Pero no 
nos engañemos: el gobierno está subsidiando sus 
ineficiencias a cambio de calma en los mercados. Esta 
estructura podría facilitar soluciones más escalables 
para refinanciar los grandes vencimientos de deuda 
en 2025 y 2026, pero sigue siendo un parche, no 
la cura urgente que Pemex necesita. Para que este 
respiro financiero se traduzca en una transformación 
real, se requiere una estrategia integral que aborde los 
problemas fundamentales de producción, eficiencia y 
gobierno corporativo en la petrolera estatal. Y de eso, 
lamentablemente, aún no vemos señales claras.

Columna Invitada

Jorge A. Castañeda Segob afirma que la CURP 
biométrica no será obligatoria

Arturo Rojas
arturo.rojas@eleconomista.mx

La nueva Clave Única de Re-
gistro de Población (CURP) con 
datos biométricos no será obliga-
toria para la ciudadanía, aseguró 
Arturo Arce Vargas, titular del 
Registro Nacional de Población 
(Renapo).

En conferencia de prensa, tan-
to el funcionario como la secre-
taria de Gobernación, Rosa Icela 
Rodríguez, subrayaron que este 
documento no sustituirá a la cre-
dencial de elector del Instituto 
Nacional Electoral (INE) y que su 
expedición será completamente 
voluntaria y gratuita a partir del 
16 de octubre próximo. 

Sin embargo, todas las depen-
dencias gubernamentales estarán 
obligadas a aceptarla como medio 
válido de identificación oficial, en 
caso de que el ciudadano opte por 
utilizarla.

Instalan módulos
También, se mencionó que Re-
napo ya cuenta con 145 módulos 

físicos a nivel nacional y que los 
ciudadanos podrán realizar su 
trámite también en línea a través 
de la plataforma “Llave MX”.

“El 97 por ciento de los mexi-
canos ya cuenta con CURP; lo 
nuevo es la incorporación de los 
datos biométricos como fotogra-
fía, huellas dactilares y escaneo 
del iris. Pero estos datos solo serán 
recabados con el consentimiento 
explícito del ciudadano”, puntua-
lizó Rodríguez Velázquez. Ade-
más, reiteró que la CURP biomé-
trica tiene el objetivo de fortalecer 
el registro de identidad desde el 
nacimiento, sin desplazar docu-

mentos existentes como la INE.
Por otro lado, con el objetivo de 

dar cumplimiento a las recientes 
reformas a la Ley General en Ma-
teria de Desaparición y Búsqueda 
de Personas, entre las medidas 
que se encuentra la expedición 
del nuevo Reglamento de la Ley 
de Búsqueda, cuya publicación 
deberá concretarse a más tardar 
el 15 de octubre de 2025. Asimis-
mo, se actualizará el Protocolo 
Homologado de Búsqueda (PHB), 
con el fin de integrar estrategias 
de seguridad en los operativos 
de localización y mecanismos de 
protección para las familias.

La titular de 
Gobernación, 
Rosa Icela 
Rodríguez 
informó que 
el reglamento 
para la ley 
de búsqueda 
deberá publi-
carse el 15 de 
octubre. foto ee: 
rosario servín

Ciudadanos no se verán forzados a realizar el trámite

La reingeniería
de Televisa

E l consenso entre analistas y académicos sobre 
el estado actual del mercado mediático en Mé-
xico es irrebatible: se mantiene muy comercial 
y centrado en un selecto grupo de grandes 
jugadores.

A partir de su fusión, en 2022, TelevisaUnivisión se 
consolidó como la propietaria de los medios de radiodi-
fusión más importantes, mientras que TV Azteca enfrenta 
un escenario litigioso de pronóstico reservado, por las 
reclamaciones de sus acreedores en el extranjero.

“Recientemente, TelevisaUnivision reorganizó su divi-
sión de noticias bajo el nombre N+, como parte de una 
estrategia multiplataforma para llegar a un público más 
joven y digitalmente inteligente que consume cada vez 
más noticias en línea y en dispositivos móviles”, describe 
la edición más reciente del Digital Report, del Instituto 
Reuters y la Universidad de Oxford.

“Al mismo tiempo, ha desarrollado su ViX, un servicio 
híbrido con algunos canales gratuitos y otros de suscrip-
ción. El grupo también ha reforzado la cobertura infor-
mativa 24 horas dentro de la plataforma de streaming”.

ViX ya es un negocio de más de 1,000 millones de 
dólares en ingresos combinados (suscripciones + publi-
cidad). En cuanto a derechos de transmisión deportivos 
y contenidos, el conglomerado de San Ángel ha optado 
por maximizar esas ventas con una estructura unificada.

La transformación digital es su respuesta, ante la nece-
sidad de las empresas de telecomunicaciones de revisar 
y reorientar estrategias de contenidos y unidades de 
negocio, para enfrentar los dilemas del presente y futuro.

TelevisaUnivision acaba de recibir un reconocimiento 

Signos vitales
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por parte de JP Morgan, tras haber concretado una 
colocación de bonos por 1,500 millones de dólares; la 
mayor emisión realizada por la empresa en una sola 
operación, la cual, además, fue sobresuscrita.

Grupo Televisa dio a conocer su reporte de resultados 
correspondiente al segundo trimestre del año en el que 
también registró buenos números, como, por ejemplo, una 
utilidad neta de 474.5 millones de pesos, cuenta con 5.6 
millones de suscriptores de banda ancha y que su red de 
fibra alcanza ya 20 millones de hogares. De igual forma, 
detalló que entre abril y junio de 2025 obtuvo ingresos 
por 14,729 millones de pesos, apalancados principal-
mente por las ganancias obtenidas en su segmento de 
negocios de Banda Ancha, Voz y Servicios Móviles.

Asimismo, lograron estabilizar su base de suscriptores 
de internet con posibilidad de crecimiento en los próxi-
mos trimestres. En su plan de eficiencia lograron una 
muy significativa reducción de gastos operativos del 
13%, anunciaron también que no prevén más recortes, 
pero si una postura disciplinada.

Al cierre de los mercados, la cotización de las accio-
nes de Grupo Televisa registró un incremento de 2.75%, 
mientras que América Móvil subió 4.28% ayer. En la 
presentación de sus resultados del segundo trimestre 
del 2025, esta última reportó un crecimiento del 4% en 
el resultado operativo y un incremento del 13.8% en sus 
ingresos, en comparación del año pasado.

Efectos secundarios
CRÍTICOS. Daniel Hajj, director general de America 
Movil, analizó los efectos que traerá la reforma en 
materia de telecomunicaciones que acaba de entrar 
en rigor: habrá más sanciones y nuevas obligaciones 
para las empresas del ramo, mientras que los medios 
públicos tendrán acceso a más espectro y beneficios, 
en comparación con los concesionarios. En lo particular, 
el ejecutivo se refirió al incremento de las multas que 
podrán imponer los nuevos reguladores: la Comisión 
Reguladora de Telecomunicaciones y la Comisión Na-
cional Antimonopolio.


