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Introducciéon

Tres condiciones del entorno politico
hacen de 2026 un ano de riesgo
politico elevado en México. La
primera es la concentracion de
poder en la coalicion gobernante, la
cual favorece la toma de decisiones
arbitrarias, la aprobacién de leyes
riesgosas para el entorno de
negocios y reduce los canales para
la defensa juridica y la interlocucién
politica para las empresas.

La segunda es el lento crecimiento
de la economia mexicana. La falta
de certidumbre juridica, un ambiente
regulatorio  complicado y la
volatilidad del entorno internacional
(sobre todo, vinculada a la politica
exterior de Trump) impiden un
crecimiento robusto de la economia
mexicana, lo que menoscaba la
actividad empresarial y obstaculiza

los proyectos de inversion.

En tercer lugar, las empresas
enfrentan obstdculos estructurales
en México debido a la combinacién
del control territorial del crimen
organizado en diversas regiones del
pais, la creciente conflictividad
social, las deficiencias del nuevo
Poder Judicial y la incertidumbre en
la relacion bilateral con EE.UU.

Partiendo de estas tres condiciones,
este reporte analiza los diez
principales riesgos que pueden
afectar el entorno de negocios en
México durante 2026. El andlisis se
basa en una metodologia de
Integralia que evalta el impacto
potencial y Ila probabilidad de
ocurrencia de cada riesgo, con base
en indicadores cuantitativos vy
cualitativos. Cada riesgo presenta
una probabilidad distinta, que puede

variar a lo largo del ano.

Destaca que los diez riesgos politicos
que Integralia advirti6 en enero de
2025 se materializaron en mayor o
menor medida. Asimismo, desde
2019, Integralia ha obtenido ~75-80%
de precisidon promedio en los riesgos
identificados, lo que convierte a este
reporte en un instrumento de alta
utilidad practica de planeacion para
las empresas e inversionistas.

A lo largo del ano, Integralia trabaja
de forma estrecha con sus clientes
empresariales, inversionistas y
gobiernos para dar seguimiento a
cada uno de los escenarios de riesgo,
a fin de desarrollar estrategias de
mitigacion, al tiempo de identificar
oportunidades de crecimiento.


https://integralia.com.mx/web/diez-riesgos-politicos-para-2025/
https://integralia.com.mx/web/diez-riesgos-politicos-para-2025/
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Para 2026, Integralia considera que los siguientes diez escenarios de riesgo
podrian tener el mayor impacto para el entorno de negocios:

Termometro
L
Muy alto Alto Medio Bajo

Probabilidad

Impacto de
! ocurrencia

Se aprueba una reforma que vulnera la integridad del

sistema electoral y su capacidad para organizar contiendas
1 equitativas, confiables, legales y transparentes, al disminuir D

las facultades operativas de los érganos electorales y

restringir la competencia politica, lo que afianza la

concentracion de poder del oficialismo.

La revision del T-MEC se torna en una renegociacion, en la
que México se ve obligado a realizar concesiones en temas
de seguridad, barreras no arancelarias, contenido regional y

2 contencién a China (en inversién y comercio), lo que J O
ocasiona incertidumbre para los inversionistas, asi como
desafios logisticos y de costos de operacidn para las
empresas mexicanas.

Se prolonga la debilidad de la inversion como resultado de
la incertidumbre generada con la implementaciéon de
reformas previamente aprobadas (judicial, 6rganos

3 auténomos, Ley de Amparo, aduanas, aguas, entre otras), asi J J
como por las sefales contradictorias del gobierno,
particularmente en sectores clave como energia,
telecomunicaciones e infraestructura.

El aumento del intervencionismo de Estados Unidos en
América Latina (incluido México) produce tensiones

4 diplomaticas, reacciones nacionalistas o consecuencias no J J
previstas (p.ej. conflictos politicos internos o malentendidos),
elevando el riesgo politico a nivel hemisférico.

La conflictividad social aumenta, lo que ocasiona
disrupciones en carreteras, retrasos logisticos y otros
5 impactos para el clima de negocios, riesgos que se J
intensifican en el marco de la Copa Mundial de futbol, que
distintos grupos aprovechan para visibilizar sus demandas.
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Probabilidad

Impacto de
{ ocurrencia

Crecen tensiones en la relacion entre el gobierno y el sector
empresarial, como consecuencia de la frustracion
gubernamental por los limitados resultados del Plan México y
por el bajo crecimiento econémico.

La politizacion, la falta de experiencia y el afan del nuevo
Poder Judicial de mostrar una justicia “cercana a la gente”
en su primer afno de labores ocasionan fallas
procedimentales, retrasos en los tribunales y sentencias con
poco sustento juridico, afectando a empresas especificas y
al clima de negocios en general.

Se mantienen los regimenes criminales en diversas zonas
del pais, como resultado de la impunidad para romper las
redes de corrupcidn y los vinculos de funcionarios y politicos
con el crimen organizado, asi como por la proximidad del
proceso electoral de 2027.

La aprobacion de nuevas reformas —incluidos temas
fiscales, laborales y sectoriales— genera incertidumbre para
las empresas y dificulta el crecimiento econdédmico del pais.

10

Se acentua el deterioro operativo de Pemex (por
insuficiencia de inversién puablica, reducida inversion privada,
caida adicional de la produccién, apuesta por la refinacién y
elevada deuda con proveedores), lo que obliga al gobierno
federal a elevar el apoyo financiero a la empresa del Estado
y a ampliar su compromiso mds allé de 2026.
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Otros temas relevantes para 2026

Se adelanta —en los hechos— el proceso electoral de 2027
como resultado de la consulta de revocacion de mandato
de Sheinbaum y de la mayor competencia electoral, lo cual
agudiza la polarizacion politica

Subordinacion de las

(('}) La licitacién 5G no nuevas Comisiones:
genera suficiente Antimonopolio (CNA) y de

interés Telecomunicaciones
(CRT) al Ejecutivo

El nuevo marco legal en energia y la falta de certeza
juridica derivan en poca inversion nueva en el sector

Continuidad en la
opacidad de la Auditoria
Superior de la Federacion
(ASF) tras relevo afin al
régimen

El cambio de consejeros
Og delINE vulnera capacidad
M técnica y autonomia del
arbitro electoral

Los retrasos de las entregas de agua contindan,
deteriorando la relaciéon México—-EE.UU. y propiciando
represalias
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1. se aprueba una reforma que vulnera la integridad del sistema

electoral y su capacidad para organizar contiendas
equitativas, confiables, legales y transparentes, al disminuir
las facultades operativas de los organos electorales y
restringir la competencia politica, lo que afianza Ila
concentracion de poder del oficialismo.

Nivel s Alto
Probabilidad esssss——— Muy alta

La presidenta Sheinbaum retomoé el Aunque todavia no hay una

proyecto de la reforma electoral propuesta formal, varios actores

durante el segundo semestre de
2025 y anuncid que presentaria una
propuesta en enero o febrero de
2026, por lo que esta reforma serd el
tema prioritario en la agenda
legislativa y politica del primer
semestre del ano.

relevantes de Morena —incluyendo a
Claudia Sheinbaum y a Pablo Gémez
(presidente de la Comision
Presidencial para la  Reforma
Electoral)— han insistido en que la
buscarda

reforma “mejorar” la

representatividad de los cargos

populares 'y los cambios se

fundamentardn en ahorrar recursos

presupuestarios.

Tabla 1. Posibles temas de la propuesta de reforma electoral del gobierno

Tema Marco vigente Posibles Implicaciones

En la Cdmara de Diputados se
eligen 200 diputaciones por este
principio, mientras que en el

Senado se eligen 32 (ademads de * Menor pluralismo.
reduccion o g e Mayor  sobrerrepresentacion

.z otros 32 de la llamada “primera . o
transformacién de . P del partido mayoritario.
minoria” que son el segundo lugar . )
cargos por . _ e Poderes legislativos mas
.. en votos y si hacen campana). ) ) .
representacion subordinados a los ejecutivos.
proporcional e Mayor concentracion de poder

En los  congresos locales, menor rendicién de cuentas
(“plurinominales”) ayuntamientos o alcaldias de la y ’

CDMYX, el numero de diputados y
de regidores por RP varia segun la

Eliminacion,
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Tema

Marco vigente

entidad federativa.

Posibles Implicaciones

Reduccion de
financiamiento
publico a partidos
politicos,
principalmente el
ordinario

El financiamiento publico para los
partidos tiene dos componentes:
(i) el ordinario, que se entrega en
afios no electorales y (ii) el de
campanas. Son montos
abundantes que se gestaron en
los 90 para propiciar la
independencia financiera frente al
gobierno del entonces partido
mayoritario (el PRI).

Mayor debilidad de los partidos
de oposicién.

Menor competitividad
electoral.
Mayor injerencia de
financiamiento ilegal a
campanas.
Menor burocracia de los

partidos y menor abuso de
recursos publicos por parte de
dirigencias nacionales.

Eleccion popular
de consejerias del
Instituto Nacional
Electoral (INE) por

voto popular

El consejero presidente y los
consejeros electorales son electos
por las 2/3 partes de la Camara
de Diputados mediante un
proceso previo de evaluacion de
conocimientos y experiencia. Si no
hay acuerdo entre partidos, la
designacion se hace mediante
insaculacion.

Que aspirantes a consejerias
busquen apoyo de partidos

politicos, de grupos
corporativos y de
gobernadores para competir
(dinero, movilizacién,
propaganda).

Mayor politizacibn y menor
profesionalismo de las
consejerias.

Menor independencia  del

Consejo General del INE.

Modificacion o
eliminacion del
Servicio
Profesional
Electoral Nacional
(SPEN) (afectacién
al cuerpo
operativo del INE)

Hay un servicio civil de carrera de
cerca de tres mil personas que
ocupan los cargos directivos y
operativos de las 32 juntas locales
y las 300 juntas distritales del INE,
asi como de personal en cada uno
de los 32 OPLEs.

Ingresan y avanzan mediante
concursos y evaluaciones y eso
fomenta profesionalismo e
imparcialidad.

Son responsables de regular el
acceso a tiempo a radio y TV de
los partidos politicos, recibir vy
resolver los medios de
impugnacién; actualizar el registro
de electores y la
credencializacién; proponer el
ndmero y la ubicacién de casillas;
capacitar a la ciudadania para las

Menor capacidad operativa del
INE para organizar elecciones.
Mayor riesgo de infiltracion de
funcionarios electorales con
fines politicos (por ejemplo, los
funcionarios u  operativos
electorales serian contratados
de manera temporal para
cada proceso electoral).

Menor integridad de los
procesos electorales.

Mayor politizacion del INE y
menor rigor profesional para
organizar elecciones.
Pérdida de
ciudadana.

confianza
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Tema Marco vigente Posibles Implicaciones

mesas directivas de casilla.
Asimismo, realizan el cémputo de
los votos emitidos y la fiscalizacién
de las campafas politicas.

Eliminacion o

. Tribunales
Organismos

Pablicos Locales
Electorales (OPLES) | giciql).
y Tribunales
Electorales Locales

Electorales
auténomos (no forman parte del
Ejecutivo, el Legislativo o el

reduccion e Centralizacion de la
operativay Cada entidad cuenta con uno organizacidbn de  procesos
financiera de propio. Tanto los OPLEs como los electorales.

son e Riesgo de saturaciéon de
funciones y pérdida de eficacia
operativa.

e Menores costos operativos
para organizar elecciones.

Una reforma electoral que afecte la
integridad del sistema de
organizacién de elecciones puede
cancelar, en los hechos, la via de la
competencia electoral como
mecanismo de alternancia y de
rendicidbn de cuentas. Aunque esto
no afecta de forma directa e
inmediata el clima de negocios, si
contribuiria a elevar el riesgo politico,
ya que habria una  mayor
concentracion de poder, lo que a su
vez aumentaria la incertidumbre de
los agentes econdmicos y podria
ahuyentar adn mds la escasa
inversion del pais. Los canales de
acceso da los distintos niveles de

gobierno se acotarion a una sola

coalicién politica y las vias de
incidencia en el trabajo legislativo y
en el disefio regulatorio se verian
disminuidas.

Cabe resaltar que la propuesta que
envie la presidenta Sheinbaum al
Congreso puede enfrentar
resistencias por parte de todos los
grupos parlamentarios, incluidos los
de su propia coalicién (PT y PVEM),
principalmente en lo que se refiere a
los cargos plurinominales y a las
prerrogativas de los  partidos.
Finalmente, no se descarta que la
propuesta oficialista pueda tener
algunos elementos positivos, por

ejemplo, el voto electrénico.
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2.La revisién del T-MEC se torna en una renegociacion, en la que

México se ve obligado a realizar concesiones en temas de
seguridad, barreras no arancelarias, contenido regional y
contenciéon a China (en inversibn y comercio), lo que
ocasiona incertidumbre para los inversionistas y desafios
logisticos y de costos de operacion para las empresas

meXxicanas.

Nivel cnms Alto
Probabilidad esssssssssssssss———— Muy alta

El escenario mds probable es que,
tras la revision del T-MEC, México
conserve el acceso preferencial al
mercado estadounidense y, con ello,
una ventaja relativa frente a otros
competidores. Si bien la ruptura del
acuerdo no puede descartarse, se
mantiene como un escenario de baja
probabilidad.

Por eso, el principal riesgo radica en
que la revisiébn derive en un T-MEC
funcionalmente  mdas  restrictivo,
menos equilibrado y mads en linea
con los intereses de EE.UU. Este ajuste
preservaria la integracidon regional,
pero construiria un acuerdo mds
asimétrico y reduciria su profundidad
y previsibilidad, elevando los costos
regulatorios 'y operativos para

México.

Ademds, la revisibn introduce

incertidumbre regulatoria y
estratégica para las empresas, aun
cuando los cambios negociados no
entraran en vigor de inmediato. Esta
incertidumbre deriva de la
prolongacion de un entorno de
negociaciéon abierta, con alcances
poco definidos y una interaccidn
constante entre la revisibn del
tratado y otros instrumentos de
politica comercial, de politica exterior
y de seguridad de EEUU. Ello
incrementa la percepcion de riesgo,
afecta la planeacién de inversiones,
obliga a ajustes constantes de
logistica y procesos, y complica la
toma de decisiones operativas en
sectores integrados a las cadenas de
valor de América del Norte.

La posicion del Representante
Comercial de Estados Unidos (USTR),
Jamieson Greer, sugiere que el
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gobierno estadounidense concibe la
revision como una oportunidad para
forzar ajustes estructurales y corregir
desequilibrios  percibidos, incluso
bilaterales

mediante  esquemas

diferenciados con México y Canadd.

y ~a evitar una reapertura
desordenada del acuerdo. Esto
reduce el riesgo de que EE.UU. salga
del tratado, pero al mismo tiempo
hace prever un endurecimiento de

sus requisitos y condiciones, lo que

No obstante, las audiencias previas derivaria en un aumento de costos

ante el USTR y la posiciéon de amplios de operaciéon para las empresas

sectores  empresariales  reflejan mexicanas.

respaldo a la continuidad del T-MEC

Tabla 2. Barreras no arancelarias identificadas por el USTR

Barreras oduaneras y facilitacin del comercio

Dispositivos médicos, suministros y productos farmacéuticos
Glifosato

PFlaguicidas y productos quimicos agricolas

Politicas de
importacion

. " ® @

i_ Ba Téeni ' 1| +«  Reglamento de aplicacién de la Ley de Infraestructura de la Calidad
2 rreras tecnicas o Requisitos locales de pruebas de absoreién especifica

Comercio [ Barreras | , . . .
wnitn':ln: y | * Popasfrescasyrechozos de México aalgodon genéticamente
maodificado

fitosanitarios I
——— ————1 =+ Productoes de biotecnologia agricola. Prohibicitn uso de maoiz tronsgénico

«  Altos tosos de piraterio de misico y videojuegos
. H'ngiuh'n de marcaos realizadas de mala fe

I |
3| Protecciénala |
_ | Dé&bil coordinacién entre auteridodes para la aplicacién penal de los
|
|

propiedad
intelectual derechos de propiedad intelectual

+ Falta de reglomentos poro proteccion de propiedod intelectual

_________ } +« Pagos Electrénicos. México debe focilitar un mercado competitive v
Barreras alos | condiciones equitativas para los proveedores estadounidenses
|
|

servicios «  Seguros (impuestos)
* Telecomunicaciones

| = Sectorenergético
i i6n | = Sectorminero

nvers | Sectores restringidos. Infroestructura en transporte y administracion de
puertos cerada o lED

Fuente: elaboracién propia.

directa en sectores

Ademds, persiste el riesgo de la
inclusién de temas no estrictamente
comerciales, como seguridad,
migracién, combate al tréfico de
drogas, contenciéon a China, temas

hidricos y control de la inversiéon

extranjera
sensibles, lo cual podria incidir en el
tono y el ritmo de las negociaciones.

En sumg, incluso sin desembocar en

una ruptura del acuerdo, la
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renegociacidn de facto introduce empresas a  gestionar  riesgos

presiones regulatorias, logisticas y de derivados no sélo del resultado final
costos que afectan decisiones de de la revisiébn, sino del desarrollo
inversidn y operacidn, y obliga a las mismo del proceso.

Imagen 1. Principales @mbitos de presion de EE.UU. a México en la revision
del T-MEC

Aranceles
sectoriales

Reglas de Mayor
origen mds contenido de
estrictas norteamerica

Seguridad y China:
migracion aranceles
nespejusu 'hlr
control de

inversion en

(o o productos

= {oumento de
especificos)

(sobre todo en autos, (oincluso presiones)

comiones y acero) estadounidenze)

sectores
criticos

3. se prolonga la debilidad de la inversion como resultado de la

incertidumbre generada con la implementacion de reformas
previamente aprobadas (judicial, 6rganos auténomos, Ley de
Amparo, aduanas, aguas, entre otras), asi como por las
sefiales contradictorias del gobierno, particularmente en
sectores clave como energia, telecomunicaciones e

infraestructura.

Nivel cnms Alto
Probabilidad s Alta

Durante el primer afio de gobierno de
Claudia Sheinbaum, el Congreso
aprobdé  diversas reformas en
fast-track (incluida la reciente para
elevar los aranceles contra paises
asidticos), en las que fue evidente la
falta de andlisis y discusién
legislativa. En los primeros quince

meses de la actual administracion,

se han aprobado y publicado en el
Diario Oficial de la Federacion (DOF)
48 reformas provenientes del Poder
Ejecutivo, tanto legales como
constitucionales (del “Plan C+"), lo
que lo coloca como el periodo de
mayores cambios —y de mayor
profundidad— en, al menos, los

dltimos cinco sexenios.


https://www.dof.gob.mx/nota_detalle.php?codigo=5777376&fecha=29/12/2025#gsc.tab=0
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Grafica 1. Iniciativas de reforma legales y constitucionales provenientes del

Poder Ejecutivo aprobadas durante el primer afio de cada gobierno
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Fuente: elaboracion propia con informacién del Sistema de Informacién Legislativa (SIL).

De este modo, 2026 volverd a ser un
afo de transicidn regulatoria, toda
vez que un cdmulo significativo de
reformas serédn implementadas y
deberd aprobarse yf/o publicarse
legislacion secundaria del “Plan C+”
(falta aproximadamente el 35%) y/o
reglamentos (p.ej. en el caso de la
nueva Ley General de Economia
Circular o Ley General de Aguos). En
otros casos, aunque la legislacion
secundaria exista, hay poca claridad
de los procesos y tiempos para
poner en marcha todos los cambios
aprobados, aunado a que subsiste
una falta de capacidades técnicas y
de recursos presupuestarios, lo que
también complica el panorama de
implementacion.

Ante la necesidad de ajustar
procesos y tiempos para cumplir con

el nuevo marco juridico (en materia
fiscal, aduanas, aguas y de
economia circular); frente a la
incertidumbre juridica ocasionada
por las reformas recientes al marco
institucional; y ante el reto de
reacomodar la relacidn con las
nuevas autoridades regulatorias y
jurisdiccionales, las empresas e
inversionistas tanto nacionales como
extranjeras  seguirdn  cautas al
planear y ejecutar nuevas
inversiones en México en 2026,
incluso si la revisibn del T-MEC
concluye durante el segundo
semestre del afo en buenos
términos para el pais.
La incertidumbre juridica y
regulatoria derivada del cGmulo de
reformas de los dltimos 18 meses

expone a cada sector a un nivel

1


https://www.diputados.gob.mx/LeyesBiblio/ref/lgag/LGAg_orig_11dic25.pdf

- ] integralia

de

concesionados, o

distinto riesgo politico. Los enfrentan un entorno mas

sectores los desafiante.

intensivos en contratos, o aquellos
intensivos en capital con grandes
montos de

inversidn requeridos,

Tabla 3. Ejemplos de sefiales contradictorias de inversion en sectores

econdémicos clave

(" Tinversibnen ) [ Altocostodel ) [ Incertidumbreen )
electricidad: 54% | | espectro frena | concesiones |
|. gobierno - 46% | _ despliegue de Rt (ferrocarriles) )
- privados | infraestructuray | t———————
______ \_ limita conectividad ), (o — — — —
(" ridrocarbaros: ) — - Militarizacién dela |
| cn:'ltrrnu::s n:‘ir;is | 4 Desaparicién del IFT ) | Obra Plblica vs. |
. . . | ylacCofece, asicomo L apertura al capital )
insuficientes e Y — = —
\ J I empoderamiento de | o
——————— la ATDT ; iti
( Figura de ] ~—— e — r Est:?;;;:f::“ ‘}
autoconsumo en | (7 Wavorcontrol ) Asociaciones
electricidad Mayor ':'?"tml l Pablico-Privadas |
| e J | administrativosobre | ' Publico-Privadas _
_______ el ecosistema digital J — o
ir Entmr: 2:;:::::5' ‘1| ( ~ pistorsiénal ) Sin esquema claro \Ii
Fi:ner a limpia Distorsion al me PrU?'ECtﬂE de
\__ Snerglampid ) |  mercadoconla | | infraestructura |
l compra de Altan | — .

IFT: Instituto Federal de Telecomunicaciones | Cofece: Comision Federal de Competencia

redes

Fuente: elaboracién propia.

Econémica | ATDT: Agencia de Transformacion Digital y Telecomunicaciones.
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4. El aumento del intervencionismo de Estados Unidos en

América Latina (incluido México) produce tensiones

diplomaticas, reacciones nacionalistas o consecuencias no
previstas (p.ej. conflictos politicos internos o malentendidos),
elevando el riesgo politico a nivel hemisférico.

Nivel s Alto
Probabilidad s Alta

Como lo dejd6 ver la reciente
intervencion militar en Venezuela
para capturar a Nicolds Maduro,
EE.UU. ha incrementado su activismo
en América Latina a niveles no vistos
en décadas.

En términos politicos, la Casa Blanca
ha involucrado a varios socios de la
region (incluido México) en su
politica migratoria de linea dura.
Ademds, Trump ha mostrado su
apoyo o repudio publico a diversos
lideres politicos regionales y se ha
pronunciado sobre varias contiendas
electorales.

En materia de seguridad, la Marina
estadounidense ha lanzado ataques

contra presuntas embarcaciones de
narcéticos en aguas internacionales
del Caribe y el Pacifico. Al mismo
tiempo, varios aliados de Trump han
dicho que no descartan que EE.UU.
utilice la fuerza militar contra
organizaciones criminales
latinoamericanas, incluso en suelo

mexicano.

A todo ello se suma “El Corolario
Trump” a la Doctrina Monroe,
enunciado en la Estrategia de
Seguridad Nacional, cuyo objetivo
principal es contener el avance de
China y promover los intereses de las
empresas estadounidenses en la
regién. Ello incluiria las acciones
resumidas en la siguiente tabla:

Tabla 4. Lineas de accion del “Corolario Trump” a la Doctrina Monroe

Utilizacion de las
embajadas de EE.UU. a
favor de las empresas
estadounidenses

La estrategia ordena coordinar a todas las embajadas con
el sector privado estadounidense, impulsar licitaciones de
“contratos de fuente Unica” para empresas de EE.UU.,
financiar proyectos para que gobiernos latinoamericanos
elijon proveedores estadounidenses de infraestructurag,
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energia y tecnologia, y desplazar a compaiias extranjeras
que amenacen los intereses estadounidenses.

La estrategia plantea desmantelar la influencia de
“competidores no hemisféricos” (es decir, China) en puertos,
telecomunicaciones, energia, minerales  criticos e
infraestructura digital. Asimismo, ordena un mapeo regional
liderado por el Consejo de Seguridad Nacional para
identificar puntos sensibles donde Washington debe actuar
para contener activamente a Beijing.

Premios y castigos para
incentivar la
cooperacion en la
contencién a China

Washington pretende que América Latina —especialmente
México— sea un espacio preferente para relocalizar cadenas
Creacion de cadenas : de suministro, pero con condiciones: reducir la triangulacion
regionales de | comercial de China, menoscabar la influencia econémica
suministro de Beijing en la regién y producir bienes que satisfagan las
demandas de productos accesibles para empresas y
consumidores estadounidenses.

Fuente: Estrategia de Seguridad Nacional de la administraciéon Trump, publicada en noviembre de
2025 por la Casa Blanca. La tabla resume objetivos de la Estrategia; su materializacién depende de
muchos factores, incluyendo la voluntad politica de Trump y los recursos con los que cuente.

incremento del riesgo politico a nivel

Como lo muestra la siguiente tablag, . . .
regional, con posibles impactos en

el renovado activismo de Estados ..
México.

Unidos en América Latina conlleva un

Tabla 5. Fuentes de riesgo politico del activismo politico de EE.UU. en América
Latina

Posibles impactos a nivel Posibles impactos en México

Fuente de riesgo ..
9 hemisférico

e Reacciones nacionalistasy ;| e Presiones de sectores duros
desestabilizacion  politica de Morena para que la
para gobiernos no afines. presidenta adopte una

o ) posicion nacionalista.
e Validacibn de acciones

autoritarias de gobiernos : e Discurso antiimperialista de
afines. liderazgos de Morena que
mine las conversaciones de
revision del T-MEC.

Injerencismo
politico

e En un caso extremo:
conflictos en el interior de la
coalicién gobernante vy
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Fuente de riesgo

Posibles impactos a nivel
hemisférico

Posibles impactos en México

desestabilizacion politica.

Incentivos a la
competencia injusta o
desleal a favor de las
empresas
estadounidenses en la
region.

Reduccion de

posibilidades de buscar

Dificultades para las
empresas mexicanas para
obtener insumos, equipo
industrial 'y tecnologia a
precios accesibles, derivadas
del alineamiento mexicano a
la contencién a China.

Asignaciones  directas a

Intervencionismo socios comerciales y flujos empresas estadounidenses
econémico y de inversion alternativos. (en d‘esdoro de otros
comercial . Falta de  incentivos o competidores) en concursos
para proyectos de
recompensas a cambio de infraestructura o iniciativas
alinearse a los objetivos pUblico-privadas.
estadounidenses.
Complicaciones  para la

LS desorrc')llo de presidenta al congeniar su
tecnoilogict~ propia —en politica  nacionalista  de
América Latina. energia y telecom con las

presiones de Washington.

e Accidente o malentendido Viraje del crimen organizado
que detone una crisis al mercado interno (extorsion
diplomatica (por ejemplo, y delitos relacionados) por los
destruccion de un barco obstéculos al tréfico
pesquero 'y no de internacional de drogas.
narcéticos proveniente de
un pais latinoamericano o E.stallid?s regionalgs de

Operaciones de intercambio  de  fuego v!olencm (por sjemplo,
seguridad y entre las Marinas de EE.UU. Sinaloa).

combate al crimen y un pais Crisis diplomdtica y reaccién
organizado latinoamericano). nacionalista por

Aumento de posibilidades
de amenazas ylo
intervenciones  armadas
directas en la region
(como lo muestra el
ejemplo de Venezuela).

malentendido o accidente
(por ejemplo, asesinato de un
mexicano inocente en una
operaciéon de seguridad de
EE.UU.).

Caso extremo: intervencion
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Fuente de riesgo

Posibles impactos a nivel
hemisférico

Posibles impactos en México

armada de EE.UU. en contra
del crimen organizado en !
suelo mexicano. 5

Para México, esto significa que las
acciones unilaterales militares y de
seguridad por parte de Estados
Unidos en territorio mexicano se han
convertido en un escenario plausible,
lo cual podria incrementar las
tensiones diplomaticas y anadir un
ingrediente de complicacién a las

negociaciones del T-MEC. La

B. La conflictividad social

plausibilidad (que no es lo mismo
que alta probabilidad) de este
escenario aumentard la presion
politica sobre la presidenta
Sheinbaum y  podria  causar
fricciones con distintos grupos de la
coalicibn gobernante, asi como
dificultades para mantener el

liderazgo y la cohesion de Morena.

aumenta, lo que ocasiona

disrupciones en carreteras, retrasos logisticos y otros

impactos para el clima de negocios, riesgos que se

intensifican en el marco de la Copa Mundial de futbol, que

distintos grupos aprovechan para visibilizar sus demandas.

Nivel smmms Alto

Probabilidad

Si bien la popularidad de la
presidenta  Sheinbaum se ha
mantenido alta, durante 2025
sociales  se

diversos actores

movilizaron  para  expresar  su
desacuerdo con  determinadas
decisiones gubernamentales y para

plantear sus demandas a las

Media

autoridades. Estas movilizaciones se
expresaron en forma de bloqueos y
cierres de vias generales de
comunicacién (carreteras, casetas
de cuota, accesos a aeropuertos,
etc.) y cruces internacionales, asi
como protestas y marchas en

diferentes ciudades.
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A finales de 2025 grupos de
agricultores y transportistas se
manifestaron con especial fuerza
debido a su inconformidad con las
reformas en materia hidrica y con la
inseguridad en carreteras. El gremio
magisterial también se movilizd en
distintas ocasiones, causando
bloqueos y disrupciones al transito.
Lo prolongado de estas
manifestaciones y la amplitud de su
cobertura  geogrdfica  afectaron
cadenas de suministro y valor, con
pérdidas econdmicas calculadas en

miles de millones de pesos.

No fueron los Unicos casos. Hubo
otras movilizaciones de colectivos
como las madres buscadoras de
personas desaparecidas o grupos
feministas, asi como protestas contra
la inseguridad publica en distintas
regiones (por ejemplo, Uruapan,
Michoacdn).

Las razones que explican el aumento
de la conflictividad social en 2025 y
que anticipan que seguird creciendo
en 2026 son: (i) la escasez de
recursos publicos que dificulta la
solucién de conflictos sociales por
medio de promesas de partidas
presupuestarias a los  grupos
quejosos; (i) la deficiente gestion de
los conflictos sociales por parte del

gobierno federal, en particular la
Secretaria de Gobernacién; (iii) las
divisiones internas en la coalicidon
gobernante; (iv) la relacién clientelar
que la coalicibn gobernante ha
construido con ciertos grupos, como
la CNTE, y la tendencia de estos
grupos a buscar mds concesiones
mediante la movilizacién
permanente; y (v) la dificultad de
resolver rdpidamente agravios reales
que afectan a grupos tendientes a la
movilizacién, aunada, en algunos
casos, a la queja por la falta de
atencion directa de la presidenta
(por ejemplo, desaparicion de
personas, desabasto de
medicamentos, inseguridad  en
carreteras, sequias prolongadas o

problemas agricolas).

De este modo, las condiciones que
dieron origen a los conflictos sociales
de 2025 siguen latentes y podrian
intensificarse en 2026. A ello hay que
afladir que la celebracion de la Copa
Mundial de futbol puede incentivar a
estos y otros sectores sociales a la
movilizacion, aprovechando el
certamen  para  visibilizar  sus

exigencias y presionar al gobierno.

Durante 2026, las afectaciones
pueden ser especialmente severas
para empresas que distribuyen
bienes perecederos o que requieren

17



I integraliq

cumplir con tiempos estrictos dadas
las necesidades y precisiones de sus
cadenas de suministro.

Tabla 6. Principales grupos sociales movilizados (2018-2025)

l 2018-2024 | 2024-2025 |
______ — S
—
Magisterio (CNTE) (] .
o’
Afectodos por desobasto de !". H‘,
medicamentos (salud) o/
Deudos y colectivos de victimas y !"'. \
desdaparecidos (DDHH) “_’
Sectores sociales descontentos por i - H‘-,
inseguridad y viclencia “_/
Gremios productives (bloqueos de { ""1
transportistas, agricultores y otros) “_/
Afectados por reformas (Reforma
Judicial}
"""""""""""""""" f:;"!_-_________;;:\_-----"
Grupos feministas ~_/ </
T T T T T T T T T T T T T T T T T s s s s s L LT T T T TS T s e e _—_— T T T
Ambientalistas (Tren Maya, AIFA) £ (B
Ry w_ A
Sectores en rechazo @ migrantes !-" o {" ™
(caravanas) “ J w 4

Fuente: elaboracién propia con base en monitoreo hemerografico constante.
Nota: los colores representan el nivel de intensidad de las manifestaciones en cada periodo. En gris,
si no hubo; en amarillo, manifestaciones acotadas, y en rojo, intensas y prolongadas.
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6. crecen tensiones enlarelacién entre el gobiernoy el sector

empresarial, como

consecuencia de Ila

frustracion

gubernamental por los limitados resultados del Plan México y

por el bajo crecimiento econémico.

Nivel smms Alto

Probabilidad

El gobierno de Sheinbaum ha
mostrado mayor apertura al didlogo
con el sector privado que su
antecesor. No obstante, la brecha
entre las metas de crecimiento
planteadas por el gobierno y la
realidad econdmica parece estar
generando frustracion en la coalicidon
gobernante, lo cual podria contribuir
a un desgaste gradual en la relacién
entre empresas y gobierno.

Ante la falta de resultados tangibles
del Plan México (principalmente
debido a la ausencia de certeza
juridica, la inseguridad publica y la
falta de infraestructura y energia
eléctrica), el gobierno no ha
reaccionado con acciones que
brinden mayor certidumbre al sector
privado. Mds bien, parece estar
transitando de la invitacion a la
inversidbn hacia las exigencias a
empresas puntuales o los reclamos a

inversionistas que han reconsiderado

Media

o suspendido flujos de capital
previamente anunciados.

Ademds, frente a la necesidad de
mayores recursos para financiar
programas sociales en un entorno de
bajo crecimiento econdémico y estrés
de las finanzas publicas, el gobierno
ha intensificado las presiones y las
exigencias fiscales sobre las grandes
empresas, lo que ahonda el clima de

incertidumbre.

Aunque no se prevé un regreso a la
retérica confrontacional de AMLO, es
probable que este entorno de
frustraciéon en el gobierno federal se
traduzca en una mayor frecuencia e
intensidad en los sefalamientos
contra empresas O  gremios
especificos. Asimismo, las presiones
de las autoridades por temas fiscales
contra grandes  contribuyentes
podrian intensificarse. Este riesgo se

acentua con la falta de garantias de
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defensa juridica que ofrece el nuevo
Poder Judicial.

Por otro lado, los recientes anuncios
en materia laboral relativos a la
entrada en vigor de la jornada de 40
horas y el nuevo incremento de 13%
contindan

al salario minimo

imprimiendo presion adicional sobre
el sector privado.

Este panorama de incertidumbre
para la inversién y la gradual tensién
de las relaciones entre empresas y
gobierno se refleja en los resultados
de la encuesta mds reciente del
Banco de México (Banxico) sobre la

percepcidn del entorno econémico:

Grafica 2. Percepcion del entorno econémico: coyuntura actual para realizar

inversiones (%)

ENE MAR MAY JUL SEP NOV ENE MAR MAY JUL SEP NOV ENE MAR MAY JUL SEP NOV
2023 2024 2025

= Buen momento = Mal momento

Fuente: elaboracion propia con informacién de Banxico. La encuesta fue publicada en diciembre de
2025.

directas,

Ademds, ante la urgencia de las

presentar resultados rdpidos en
obras de infraestructura, el gobierno
podria optar por profundizar la
estatizacion de proyectos
estratégicos, otorgando  mayor
control operativo a las Fuerzas
Armadas y a las Empresas Publicas

del Estado, o bien podria aumentar

adjudicaciones
beneficiando a empresas cercanas a
la coalicibn gobernante o a
companias estadounidenses (en
respuesta a las presiones de Trump,
ver riesgo 4). Esto derivaria en un
efecto de desplazamiento que

desincentivaria la competencia.
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En este contexto, un riesgo
importante para 2026 (sobre todo
del segundo semestre) es la
asimetria de expectativas. Mientras
el gobierno espera que la IP invierta
para  salvar sus metas de
crecimiento, las empresas esperan
sefales de certidumbre para
arriesgar capital. Esta divergencia
podria prolongar el aletargamiento

de la inversidn y frustrar adn mas al

gobierno, que podria reaccionar
aumentando las presiones o los
ataques sobre el sector privado.

Las empresas de sectores altamente
regulados (por ejemplo,
telecomunicaciones, construccién y
energia) o asociadas a programas
estratégicos del gobierno enfrentan
mayores riesgos de ser los blancos

de la frustracién gubernamental.

7. La politizacion, la falta de experiencia y el afan del nuevo

Poder Judicial de mostrar una justicia “cercana a la gente” en
su primer afo de labores ocasionan fallas procedimentales,
retrasos en los tribunales y sentencias con poco sustento
juridico, afectando a empresas especificas y al clima de

negocios en general.

Nivel

Medio

Probabilidad s Alta

En 2026 se manifestardn problemas
operativos crecientes en los poderes
judiciales a raiz del avance en la
implementacién de la reforma
judicial y la toma de posesion de las
nuevas personas juzgadoras electas
por voto popular. La salida masiva de
personal con carrera judicial (entre
enero de 2024 y mayo de 2025, se
contabilizaron 870 renuncias del
Poder  Judicial Federal segun

Expansion, lo que implica un 60%

mds que en afos previos) ha dejado
un vacio de conocimiento técnico,
que no ha sido cubierto por la nueva
generacion de ministros(as),
magistrados(as) y  jueces(zas),
quienes, en muchos casos, priorizan
la validacién social y politica sobre el
rigor juridico tanto a nivel federal

como en el dmbito local.

La falta de experiencia de las nuevas
personas juzgadoras, asi como las
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presiones a las que pueden ser
llevadas por el Tribunal de Disciplina
Judicial, se traducen en una limitada
capacidad y, en casos extremos,
incapacidad para gestionar
expedientes complejos (sobre todo
en materia administrativa, ya sea en
temas fiscales, de
telecomunicaciones o de
competencia  econémica).  Esto
produce una ruptura con los
precedentes judiciales (en los
altimos meses, esto se ha visto en
criterios de consulta previa o de

“nuevo acto legislativo”, por ejemplo),

lo que vuelve menos predecibles los
resultados de los litigios. Para las
empresas, esto significa que las
estrategias legales basadas en
jurisprudencia previa pierden
eficacia, aumentando el costo de
defensa 'y la  exposicibn a

contingencias imprevistas.

Bajo el argumento de una ‘justicia
cercana a la gente’, se observa una
tendencia a dictar sentencias
basadas en criterios de beneficio
social o percepciones politicas de
equidad, sin que ello necesariamente

signifique apego al texto

constitucional (p.ej. impuestos a

plataformas digitales, deudas

fiscales de empresas, amparos
contra la reformma en materia mineraq,

atraccién de asuntos fiscales

promovidos por el SAT, entre otros).

Este trastorno o confusion de los fines
de la funcién jurisdiccional podria ser
especialmente riesgoso en: (i)
(sentencias

conflictos laborales

sistemdaticamente desfavorables
para las empresas bajo una légica
de proteccién social); (ii) disputas
por tierras y recursos (mayor
vulnerabilidad de la propiedad
privada ante reclamos sociales o
comunitarios que cuenten con
simpatia politica); (iii) litigios donde
se enfrentan empresas privadas
contra empresas del Estado (p.ej. CFE
o Pemex) o reguladores por la
proteccidn de “la soberania” o por
privilegiar “el interés publico”; y (iv)
asuntos fiscales. El riesgo aumenta
porque el nuevo Poder Judicial se
percibe a si mismo como un brazo
ejecutor del proyecto politico
gobernante, lo que rompe el principio
de igualdad procesal y la

independencia judicial.

Por otro lado, la falta de personal y la
curva de aprendizaje de los nuevos
integrantes de los poderes judiciales
estd provocando retrasos procesales
importantes (lo que ha sido incluso
reconocido por las presidencias de
algunos tribunales superiores de
justicia locales) . Las deficiencias en
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la integracion de expedientes y el
desconocimiento de los tiempos
procesales estdn ocasionando una
ola de reposiciones de
procedimientos, lo que alarga los
juicios anos mas alld de lo previsto.
Esta lentitud no sélo es ineficiente,
funciona

sino que como und

denegacién de justicia técnica para
el sector privado.

Este entorno de menores
mecanismos de defensa juridica
obligard a las empresas a buscar
instrumentos alternativos de solucién
de controversias (formales e
informales), lo cual puede elevar los

costos de las transacciones.

Tabla 7. Riesgos operativos y sustantivos para el sector privado en 2026

derivados de la reforma judicial

Manifestacion especifica

T T T TN

Faltade Abandono de criterios I
certeza I jurisprudenciales previos
N Errores en notificaciones,
Deterioro de plazos y desahogo de I
la eficacia pruebas
procesal L______J
Sentencias con retorica
Parcialidad I politica ("justicia para el I
judicial L pueblo”)

Aumento de
costos
operativos

— — — — — —

f— MNecesidaod de recurrir a \'i
mecanismos alternativos
de solucidn de I
I controversias {formules e
infarmales) J

e —————— —

Impacto para las empresas

C )

Imposibilidod de evaluar
riesgos legales en
inversiones a largoe plazo

oo )

I Retrasos criticos en la
gjecucion de garantios y
L cobranza judicial
— — — — — —

rSesgﬂ adverso en litigios ‘\
contra el Estado o en
temas de alto impacto I
L social

— — — — — —

—_—————

I Encarecimiento de la
operacion legal en México I
I y pérdida de
competitividad J

e — — — — —

Fuente: elaboracidén propia.
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8. se mantienen los regimenes criminales en diversas zonas

del pais, como resultado de la impunidad para romper las

redes de corrupcion y los vinculos de funcionarios y politicos

con el crimen organizado, asi como por la proximidad del

proceso electoral de 2027.

Nivel

Medio

Probabilidad s Alta

El gobierno ha conseguido avances
importantes en el combate al crimen
organizado, entre ellos la
configuraciobn de un andamiaje
juridico favorable, que, al menos en
teoria, le permitiria perseguir los
delitos de manera mads eficaz, asi
como la reduccién de la mayoria de
los delitos de alto impacto (de
acuerdo con las cifras oficiales).
Destacaq, en particular, la disminucién
de la cifra oficial de homicidios
dolosos (-37% en noviembre en
comparacién con septiembre de
2024).

Pese a ello, la persistencia de altos
niveles de violencia politica y la
continuidad de las redes de colusion
entre criminales y actores politicos
abren interrogantes sobre la
capacidad de esta estrategia de
seguridad para minar el control
territorial del crimen organizado en
diversas regiones del pais.

En 2025, varios funcionarios publicos
—de distintos niveles de gobierno y
afiliaciones  partidistas—  fueron
sefialados por presuntos vinculos
con organizaciones criminales, lo que
ha arrojado luz sobre el grado de
proteccién institucional del que
gozan estos grupos para operar en
amplias regiones del pais. Pese a que
en un primer momento el gobierno
federal habia mostrado cierta
disposicion a investigar y sancionar
el involucramiento de figuras
politicas con negocios criminales, en
meses recientes las autoridades
parecen haber retrocedido. Esta
impunidad favorece la continuidad
de las redes de criminalidad que
vinculan a actores politicos vy

organizaciones delictivas.

En paralelo, la violencia politica se
mantuvo en niveles particularmente
elevados durante 2025, con 356
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casos de amenazas y ataques a

figuras politicas, funcionarios,

exfuncionarios 'y aspirantes o
exaspirantes a un puesto de eleccion
popular (registrados hasta
noviembre) y episodios de alto
impacto  medidtico, como el
asesinato del alcalde de Uruapan,

Michoacdn, Carlos Manzo.

Este tipo de violencia no responde

dnicamente a coyunturas

electorales, sino que refleja una

estrategia del crimen organizado
orientada al control territorial para la
extraccion de las economias locales.
A través de la intimidacién, la
cooptacién o la eliminacion de

actores politicos, estas

organizaciones buscan instaurar
regimenes criminales locales en los
que la vida politica, la actividad
econémica y las dindmicas sociales
quedan subordinadas a sus intereses

y reglas no escritas.

Grdafica 3. Casos de violencia politica en México, 2025

Fuente: elaboracién propia con base en seguimiento hemerogréfico constante.
Nota: toma en cuenta figuras politicas, candidatos y excandidatos, asi como a funcionarios y
exfuncionarios publicos.

En resumen, el viraje de la estrategia
de seguridad que ha promovido
Sheinbaum es positivo, pero no se
percibe voluntad ni capacidad del
gobierno federal para cortar los lazos
entre el crimen organizado y la

politica. Es probable que durante

2026 esta
persistencia

impunidad facilite la
de
criminales en las regiones que los

los regimenes

grupos delictivos ya dominan o

incluso su expansidon a zonas que

adn no controlan. Esto derivaria en
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cuatro consecuencias para el
entorno de negocios:

Tabla 8. Consecuencias de la continuidad o expansion del control territorial de
las organizaciones criminales en 2026

Mediante distintos tipos de extorsibn e impuestos
criminales

Extraccion de rentas

Con el objetivo de forzar a candidatos y autoridades a
cooperar con las organizaciones criminales o, en su
defecto, a retirarse anticipadamente de los procesos
electorales rumbo a 2027

Incremento de la
violencia
politico-electoral

Aumento en los A fin de disputar territorios estratégicos, lo que elevaria los
CLTECTNTERICEEL R niveles de violencia local
grupos criminales
antagonicos

En loa medida en que empresas y actores econdmicos se
vean obligados a operar bajo un doble sistema de reglas:
el impuesto por la autoridad formal y el dictado por los
grupos criminales

Fuente: elaboracidn propia.

Mayor incertidumbre
para el clima de
negocios

9.La aprobacion de nuevas reformas —incluidos temas fiscales,

laborales y sectoriales— genera incertidumbre para las
empresas y dificulta el crecimiento economico del pais.

Nivel Medio
Probabilidad s Alta

Aunque el principal ciclo reformista
del gobierno de Claudia Sheinbaum
ya ocurrié, anticipamos que en 2026
habrd nuevos cambios legislativos
con impacto para el sector privado.

En primer lugar, aunque una reforma
fiscal profunda e integral luce
improbable, la posibilidad de que el
gobierno impulse nuevos cambios en
la materia (como el incremento de
impuestos a productos especificos,
entre ellos los ultraprocesados o a
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bebidas
argumento de

alcohélicas, bajo el
habitos

mas saludables en la poblacién) a

incentivar

fin de incrementar la recaudacién es
plausible.

Grafica 4. Espacio fiscal y gastos ineludibles del Gobierno Federal

Porcentaje de los ingresos presupuestarios
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Fuente: elaboracién propia con datos de la SHCP.

Por otro lado, las promesas de

del
federal son uno de los principales

mejoras laborales gobierno

cimientos de Ila aprobacion de
Morena y la presidenta. Por tanto, es
probable que el Congreso continte
aprobando reformas en pro de los
trabajadores (como la reduccién de
a 40 horas

la jornada laboral

semanales), que en muchas

ocasiones han sido legisladas de

manera  apresurada, con  poco
tiempo de adaptacién para las
empresas. En un entorno de

incertidumbre y presiones para el

desde

reformas

sector privado distintos

frentes, estas laborales
significarian un desafio adicional
para las empresas en términos de
costos de operacion y adaptacion de

los procesos.

de
popularidad rumbo a las elecciones

Ademads, en blUsqueda
intermedias de 2027, es posible que

algunos legisladores propongan
iniciativas sorpresivas y riesgosas
para determinados sectores o para
el clima de negocios en su conjunto.

Dada Ila mayoria morenista en
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ambas cdmaras, no se puede
descartar que algunas de estas
iniciativas resulten aprobadas.

En suma, las necesidades fiscales del
proyecto redistributivo de la coalicién
gobernante, sus promesas en
materia laboral y su afdn de lograr

un buen desempeno electoral en

2027 podrian conducir al gobierno
federal a aprobar nuevas reformas
riesgosas para el entorno de
negocios, que, sumadas a las
previamente aprobadas, podrian
agravar el clima de incertidumbre
para las empresas e inversionistas.

10. se acentia el deterioro operativo de Pemex (por

insuficiencia de inversion pudblica, reducida inversion
privada, caida adicional de la produccion, apuesta por la
refinacion y elevada deuda con proveedores), lo que obliga al
gobierno federal a elevar el apoyo financiero a la empresa del
Estado y a ampliar su compromiso mas alla de 2026.

Nivel
Probabilidad

Entre el dltimo trimestre de 2024,
cuando Claudia Sheinbaum asumié
oficialmente la presidencia, y el
tercer trimestre de 2025 —los datos
mas recientes disponibles—, Pemex
ha acumulado pérdidas netas
superiores a 235 mmdp, una cifra
superior a todo el gasto en
medicamentos de un afo del

sistema de salud pudblica. A la par, en

Medio
Media

una decisidon inédita, el gobierno
federal decidié apoyar con el pago
total de los vencimientos de deuda
de la empresa, ademds de pagar, via
Banobras, buena parte de la factura
de proveedores generada en 2025.
De este modo, mads alld de la retérica
gubernamental de rescate, los
problemas estructurales de Ia

empresa persisten.
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Grafica 5. Indicadores seleccionados para Pemex

Resultado neto trimestral de Pemex Estadisticas operativas de Pemex,
Millones de pesos enero-octubre 2025
Variacién porcentualanual
59,516

. Petroleo crudo -9y, -
. . Condensados -4% .

(43,329) (61,242) Gas Natural -4% [l

Petroliferos - 6%

Petroguimicos I 2%

Exportaciones de crudo

(190,502)

4T 2024 1T 2025 2T 2025 3T 2025

Fuente: elaboracion propia con datos de los Reportes de Resultados No Dictaminados y de la Base
de Datos Institucional de Pemex.

En la parte operativa, la produccidn

. .y . Para revertir la declinacién de la
de hidrocarburos continGa en declive

y NO Se espera una mejora a corto plataforma de produccion de Pemex

. . se requiere un mayor nivel de
plazo. Los niveles registrados entre

enero y noviembre de 2025 muestran inversion; sin embargo, durante 2025

. . la inversion de la petrolera ha caido
una caida anual en petrdleo crudo,

iz 38% a tasa anual. El panorama
condensados Yy la extraccion de gas

B . dificilmente mejorard en el corto
natural. En el drea de operaciones

. . lazo. Adicionalmente, Pemex estima
industriales, se ha logrado elevar la P !

producciéon de petroliferos y de que, en promedio, los contratos

P . mixtos aporten 15% de la inversion
petroquimicos en concordancia con

" y - anual en el segmento de upstream.
la politica de soberania energética.

. e No obstante, esta nueva modalidad
En consecuencia, han disminuido las

. de asociacidon, si bien en sus
exportaciones de crudo en 23% para '

destinar una mayor proporcién de la primeras interacciones, evidencia un

2 . esquema poco atractivo para captar
produccién al mercado interno. 4 P P P
los volumenes de inversidn que el

pais requiere.
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Grafica 6. Deuda total y pasivo con proveedores
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Fuente: elaboracién propia con datos de los Reportes de Resultados No Dictaminados de Pemex.

El todavia elevado nivel de
endeudamiento de Pemex, sumado a
la reduccidn de ingresos derivada de
la caida en la produccién y las
exportaciones, ha resultado en una
severa crisis de liquidez. Esta
situacion no sélo limita la posibilidad
de incrementar el presupuesto de
inversién, sino que también ha
generado un grave problema de
adeudos con proveedores, el cual ha
afectado a las empresas privadas
del sector, la economia de los
estados petroleros del sur del pais y
amenaza la continuidad de las

propias operaciones de Pemex.

Ante este panorama, Pemex ha
puesto en marcha una estrategia

financiera novedosa para obtener
recursos destinados al pago de su
deuda financiera y de los adeudos
con proveedores, con el objetivo de
que, a partir de 2027, la empresa deje
de requerir apoyo federal para
cumplir con sus obligaciones. No
obstante, es probable que el declive
operativo en upstream se acentle
durante 2026,

gobierno a incrementar el respaldo

lo que orillard al

financiero a la empresa y cancelar la
intencion inicial de dejar de prestar
apoyo a la petrolera a partir de 2027,
con el elevado costo fiscal y de
oportunidad que ello implica.
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Otros temas relevantes para 2026

Se adelanta —enlos
hechos— el proceso
electoral de 2027
como resultado de la
consultade
revocacion de
mandato de
Sheinbaumyde la
mayor competencia
electoral, lo cual
agudiza la
polarizacion politica

La licitacion 5G no
genera suficiente
interés

La subordinacion de la
Comision Nacional
Antimonopolio (CNA)
y la Comisién
Reguladora de
Telecomunicaciones
(CRT) al Ejecutivo
genera incertidumbre
regulatoria

El cambio de
consejeros del INE
vulnera capacidad
técnica y autonomia
del arbitro electoral

De aprobarse la reforma para empatar la revocacion de
mandato con la eleccidon de 2027, el proceso para solicitar la
consulta comenzaria en 2026 con la recoleccién de firmas (al
menos tres millones de firmas ciudadanas), entre el 1° de
octubre y el 31 de diciembre de 2026. Para ello, el gobierno
federal desplegaria una campana abierta a su favor, tal como
ocurrié en la consulta de 2022. Asimismo, es probable que los
partidos nominen, de manera disfrazada, sus candidaturas
este ano, mediante coordinadores del bienestar u otros
nombres en el caso de la oposicién, lo que, en los hechos, viola
los tiempos electorales legales.

Asi, como resultado de las campanas anticipadas y de la
consulta adelantada de revocacibn de mandato de
Sheinbaum, se crearia un ambiente de constante disputa vy
confrontacién que desviaria la atencidn y los recursos de la
gestién del gobierno. En ese entorno, aumentaria la tentacién
de amedrentar a opositores y de hacer un uso selectivo de la
justicia en casos de alto perfil.

El alto costo del espectro en México ya derivé en el pasado en
devoluciones de bandas, baja participacién en procesos y la
cancelacién de la licitacion IFT-12, lo que eleva el riesgo de un
concurso sin interesados en 2026. También es una barrera para
la competencia en el marco de la revision del T-MEC, pues
limitaria la entrada de nuevos operadores, frenaria el
despliegue 5G y profundizaria la concentracién del mercado.

Lo ausencia de autonomia plena y la ampliacion de
atribuciones en plazos mds cortos elevan la incertidumbre para
los agentes econdémicos. El riesgo es que la nueva arquitectura
regulatoria derive en criterios sujetos a prioridades politicas,
afecte la neutralidad frente a empresas estatales y sea
cuestionada en el marco del T-MEC por la incidencia en la
inversion, integracién productiva y certidumbre operativa.

En 2026 tres consejerias del Instituto Nacional Electoral
terminan su periodo constitucional: Claudia Zavala, Dania Ravel
y Jaime Rivera, quienes se han caracterizado por tomar
decisiones en apego a la ley electoral sin distingos partidistas.
A la espera del desahogo de la reforma electoral que podria
cambiar la conformacién del Consejo General del INE y/o
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El nuevo marco legal

de energiay la

incertidumbre juridica

derivan en poca

inversion nueva en el

sector

Continuidad en la

opacidad de la
Auditoria Superior de
la Federacién (ASF)
tras relevo afin

al oficialismo

Los retrasos de las
entregas de agua
continGan,
deteriorando la
relacion
México—-EE.UU.y
propiciando
represalias

afectar su independencia, la llegada de tres perfiles sin
capacidad técnica, trayectoria en la materia electoral y/o
relacibn con partidos politicos, afectaria aln mas la
independencia del érgano electoral.

La reestructura de la politica energética, que incluye la reciente
reforma constitucional, las nuevas leyes secundarias y sus
reglamentos, asi como demds disposiciones, consolida un
marco legal mds centralizado en donde el Estado asume un
papel protagbénico bajo un esquema de planeacion vinculante
y prevalencia de las empresas pUblicas del Estado sobre los
particulares.

El resultado serd un sector energético en transicion con mayor
intervencidn gubernamental, reglas mds estrictas para la
operacién privada y una vision de desarrollo orientada a la
“justicia energética” y la seguridad nacional. Este nuevo
entorno redefine los incentivos y plantea desafios para la
inversioén, la innovacion y la colaboracién publico-privada.

La sucesidn en la Auditoria Superior de la Federacidén ocurre
tras una administracién (de David Colmenares) marcada por
una fiscalizacion de bajo impacto, por observaciones
crecientes y por sanciones minimas. El relevo parte de la
normalizaciéon de la ineficacia, que ha diluido a la ASF como
contrapeso real del gasto publico.

El riesgo es que quien sustituya a Colmenares represente la
persistencia de procesos opacos y discrecionales. Una ASF sin
consecuencias reales no mejora la calidad de las licitaciones;
perpetia malas précticas y coloca en desventaja a
proveedores que buscan competir conforme a reglas.

Los continuos retrasos de México en la entrega de agua a EE.UU.
—acentuados por la sequia y por el rezago de mds de 1,100
millones de m?® heredado del ciclo anterior— podrian tensar adn
mds la relacion Dbilateral, alimentando narrativas de
incumplimiento deliberado en Texas y otros estados fronterizos
de EE. UU. En un contexto politico altamente sensible y
transaccional en Washington, el conflicto podria escalar mas
alléd del dmbito técnico, elevando el riesgo de represalias,
desde la imposicién de aranceles altos y retenciones de agua
del Rio Colorado por parte de EE.UU. —ya hay precedentes para
ambos escenarios— hasta presiones durante la revision del
T-MEC en 2026 —con posibles impactos negativos en la
negociacién comercial— o incluso intentos de reabrir el Tratado
de 1944.
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Evolucion del riesgo politico en México

2018-2025

A partir de un modelo analitico
propio, Integralia da seguimiento
puntual a la evolucién del riesgo
politico en México, por el que se
entienden las acciones, decisiones u
omisiones del gobierno que pueden
impactar adversamente la
expectativa de retorno de
inversionistas y/o la rentabilidad de
empresas. Este modelo analitico se
basa en cinco factores de riesgo:
ineficacia gubernamental,
incertidumbre juridica, inestabilidad

Factor de

riesgo

social y criminalidad, y deterioro

econdémico.

La medicién de riesgo que realiza
Integralia desde 2018 muestra que
han aumentado los niveles de riesgo
en casi todas las dimensiones, salvo
el riesgo de inestabilidad social y
criminalidad que se ha mantenido
constante.

Ineficacia
gubernamental

Incertidumbre
juridica

Inestabilidad
socialy ®» ® @

criminalidad . .

Deterioro
econdémico
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