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Los riesgos para la
economia mexicana

stamos frente a momentos

particularmente inciertos,

nadie sabe qué esperar
para las principales variables
econdmicas de nuestro pais. En
todo caso tenemos suficiente
evidencia sobre un importante
enfriamiento en la actividad eco-
némica de México, aderezado
con muchos cuestionamientos
sobre el desenlace e impacto que
tendran ciertos eventos cehidos
en el calendario en los siguien-
tes meses.

La presidencia que encabe-
zard la doctora Claudia Shein-
baum el préximo 1 de octubre
serd sumamente poderosa.
Tiene mayoria calificadaen la
Camara de Diputados y se pre-
sume que también la tendraen
la de senadores. Ademas tendra
24 gobernadores de Morenay
26 congresos estatales. Posi-
blemente, tendremos la mayor
concentracion del poderelegido
por lavia democrdtica en la
historia de México. La dominan-
cia en el frente politico le otorga
una enorme responsabilidad y el
compromiso de dar resultados,
aungue los riesgos son muchos
y de diferente indole, al tiempo
que enfrenta un gran obstaculo
pues los recursos son limitados.

Posiblemente la mayor
CONtroversia que existe en estos
momentos, tanto en el Ambito
local e inclusive internacional,
es la aprobacion de las reformas
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constitucionales. El impacto
final de los cambios constitucio-
nales los habremos de conocer
en el mediano y largo plazo, ya
que la reglamentacién secunda-
ria podria matizar los efectos en
la economiay mas importante
aun en las relaciones comer-
ciales que mantiene México

con varios paises. En ese tenor,
podriamos estimar una des-
aceleracion mas pronunciada,

e inclusive no resulta descabe-
llado esperar una recesionen

el 2025 pues el efecto inicial

seria una pausa en la inversién
productiva.

Siguiendo la linea del tiempo,
la discusion y aprobacion del
paquete economico del 2025 en
octubre y noviembre respectiva-
mente, pudiera levantar varios
cuestionamientos tanto de los
mercados como inversionistas,
pues el panorama es retador. La
posibilidad de tener menores
ingresos ante la disminucién en
la actividad econdémica, frente
a un gasto rigido y creciente,
dificultard el regreso a un déficit
sostenible ¥ por ende lograrla
consolidacién fiscal. Enese te-
nor la vision holistica de Pemex
serd uno de los puntos de dolor,
pues los constantes apoyos del
gobierno incurridos en esta ad-
ministracion hacia la petrolera
no han contribuido a solucionar
el problema de fondo: pérdidas
operativas y falta de liquidez
para sus obligaciones en mo-
neda extranjera; al tiempo que,
la nueva direccién de Pemex ha
manifestado que buscaran un
mayor enfoque hacia la transi-
cién energética.

Los cambios en materia
constitucional, seguidos por la
evaluacion del paquete econd-
mico y el posible deterioro en los
fundamentales del crecimiento
de nuestro pais, podrian tener
un efecto en las calificacio-
nes crediticias de México. Las
agencias calificadoras Fitch y
Moody's han sido vocales en
que revisaran la calificacion del
soberano antes de terminar el
2024. Los mercados financieros
han venido incorporando un
mayor riesgo pais en México
que en sus pares, reflejado en
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mayores tasas en moneda local,
en dodlares y en prima de riesgo
soberano. Es posible estimar un
cambio en las perspectivas, que
den como antecedente una re-
baja en los escalones de repago
del crédito.

Y en noviembre, nos en-
frentaremos con las elecciones
en Estados Unidos, en donde
dadas las casas de apuestas y
las encuestadoras sefialan que
sera una eleccion cerrada, y
se espera sea muy polarizada.
Dependiendo de quien resulte
ganador, la relacién comercial
con nuestro principal socio
comercial podria modificarse.
Las exportaciones son uno de los
motores de la economia mexi-
cana, ya que el 70% de lo que
producimos lo exportamos hacia
Estados Unidos. En todo caso, lo
que consideramos son algunas
de las principales preocupacio-
nes de ambos candidatos, es la
elevada migracién que se ha
convertido en una problematica
a nivel nacional, el cumpli-
miento del T-MEC, asi como el
narcotrafico y la guerra contra
el fentanilo. Todo ello pudiera
poner entredicho la relacién
bilateral entre ambos paises.

“l.os mercados

Jinancieros han

venido incorporando
un mayor riesgo pais
en Meéxico que en
sus pares, reflejado
en mayores tasas en
moneda local”



