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SIGNOSVIAES

EL PULSO DE MEXICO

Es una organizacién de la sociedad civil, apartidista, sin fines de lucro, regida
por un Consejo conformado por personas con una trayectoria destacada, con alto
nivel ético y profesional, que cuentan con un reconocimiento nacional e interna-
cionaly con un firme compromiso por los principios democraticos y de libertad. El
Consejo esta conformado por un Comité Ejecutivo, un Comité Asesor de Especia-
listas y un Comité Asesor en Comunicacion, y la operacion de la organizacion esta
coordinada por la Direccién Ejecutiva.

Entre sus principales objetivos se encuentra la recoleccion de informacion fide-
digna e independiente sobre las variables claves de nuestra vida econémica, poli-
ticay sociocultural para diagnosticar, con un buen grado de certeza, el estado en
que se encuentra el pais.

Signos Vitales pretende servir como una luz que muestre la direccién que Mé-
xico esta tomando a través de la difusién de reportes trimestrales, con alcance
nacional e internacional, para alertar a la sociedad y a los principales tomadores
de decisiones en el pais sobre la amplia diversidad de problemas que requieren
atencién especial.



SIGNOSWAES

EL PULS0 DE MEXICO

El pulso débil o ausente puede tener muchas causasy
constituye una emergencia médica. Las causas mds
frecuentes son el ataque cardiacoy el estado de cho-
que. El ataque cardiaco se produce cuando el corazon
deja delatir. El estado de choque se produce cuando
el organismo sufre un deterioro considerable, lo cual
provoca pulso débil, latido acelerado, respiracion su-
perficial y pérdida del conocimiento. Puede ser cau-

sado por diferentes factores.

Los signos vitales se debilitan y hay que estar toman-

do el pulso constantemente.
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RESUMEN
EJECUTIVO
<

a sido recurrente la narrativa de un “optimismo”
H econdémico casi desbordado que nos ha llamado
profundamente la atencién. Analistas prestigiados
reportados por Bloomberg, El Pais y muchos de los
medios afines al gobierno han subrayado el “excep-
cional” crecimiento econémico de 2023, el boom de
las exportaciones y el aumento de la masa salarial
que han llevado al repunte del consumo, al auge de
la inversion, especialmente la inversion extranjera. A
sus ojos, todo va muy bien.

En este reporte escudriiamos un poco mas a fondo
y se puede observar que estos “grandes avances”
son, en el mejor de los casos, del dltimo par de afios

y que, en realidad, existen focos amarillos que po-
nen en tela de juicio su posible continuacion en el
futuro o el comportamiento mismo de los agregados
macroecondémicos. Asi, si en lugar de ver 2023 ana-
lizamos las cifras de los Gltimos 5 anos, los de este
gobierno, encontramos una historia muy distinta:
apenas se estan recuperando varios indicadores a
los niveles de 2018, otros se quedaran por debajo,
y lo que es mas preocupante, no queda nada claro
por qué este “auge” tendria que ser sostenido en los
proximos afos.

Al mes de noviembre de 2023, el indice de actividad
global de la economia (la dltima cifra disponible)

ECONOMIA MEXICANA A REVISION :: 10
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esta apenas 3.9% por encima de 2018: un crecimien-
to promedio de 0.8% anual. Ello implica, un retroce-
so del PIB por habitante de —1.6% por debajo que al
inicio del gobierno. Por otra parte, el “repunte” del
consumo lo ha llevado en noviembre de 2023 a2 7.6%
por encima de 2018 (crecimiento anual de 1.5%), casi
lo mismo que ha aumentado la poblacién. Se aduce
a que ello se debe al aumento de la masa salarial,
que en estos 5 anos ha aumentado 29.6% en térmi-
nos reales. Pero lo que no se dice es que el consu-
mo de bienes nacionales apenas aument6 4.5% en
los altimos 5 afios, mientras que el consumo de bie-
nes importados crecié 52.6%. Es decir, el consumo
apenas mejord y consumimos cada vez mas bienes
importados en detrimento de bienes producidos por
nosotros. ¢Por qué? En buena medida por la sobreva-
luacion del peso, el sper peso, que al menos debe-
ria estar en 19 — 19.50 pesos por délar.

Un retroceso del PIB por habitante de —1.6%
por debajo que al inicio del gobierno.

El “repunte” del consumo, en noviembre de
2023, lo ha llevado a 9.3% por encima de
2018 (crecimiento anual de 1.9%), casi lo
mismo que ha aumentado la poblacion.

El intercambio comercial con otros paises del mun-
do no se ha limitado a bienes de consumo final, sino
también a insumos y capital. En gran medida el in-
cremento en la actividad comercial con Estados Uni-
dos ha conllevado a que -teéricamente- la econo-
mia mexicana, y en particular la industria produzca
por arriba de su capacidad (4.91%) (Banxico, 2023).
Lo que no se nos dice es que a esta abundante ex-
pansion le han acompaiiado déficits persistentes y
crecientes con Asia y en menor medida con Europa
y Sudamérica. El contenido nacional de nuestras
exportaciones resulta menor que en 2015 (maximo
historico), 40.4% vs 44.1%, respectivamente. Por su
parte, la complejidad de nuestras exportaciones se
detuvo en 2016 (cuando lleg6 a ser la 17 economia
mas compleja), retrocede (lugar 22 dentro de 133
economias) y se mantiene detras de otras economias
industrializadas de Asia.

Por su parte, se reconoce que la fortaleza del peso se
debe a las altas tasas de interés en México (11.25%)
respecto a las que se ofrecen en Estados Unidos (5.25
-5.50%) 0 Europa (4%), y que ello retiene capitales
en el pais en lugar de que los ahorradores busquen
opciones fuera. Pero poco se dice que altas tasas de
interés también encarecen el pago de intereses de la
deuda (la recaudacién del IVA apenas alcanza para
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ello) y que inhibe la inversion. Y por supuesto, la en-
trada de remesas que sigue aumentando y que al-
canzo la cifra de 63 mil millones de délares en 2023.
Para darse una idea, las reservas internacionales del
Banco de México llegan a casi 213.2 mil millones de
délares, y nos ha tomado muchos anos acumularlas.

En este excelente 2023, se dice, la inversion extran-
jera directa (IED) rondara los 36.1 mil millones de dé6-
lares, poco mas de la mitad de las remesas. En los 5
anos de gobierno, la entrada de remesas ha sido de
253.7 mil millones de délares, mientras que la IED
se aproximara a 170 mil millones. Ademas, el detalle
es que sb6lo el 34.1% fue inversion nueva, el resto,
reinversion de utilidades y cuentas entre compaiiias.
No esta mal, pero no estamos atrayendo nuevas in-
versiones. De hecho, en todo 2023 se establecieron
solamente 11 empresas de mas de 500 trabajadores,
al tiempo que cerraron 8, de tal suerte que tenemos
s6lo 3 empresas adicionales de 500 empleados o
mas en 2023; luego, abrir una empresa (formal) esta
resultando mas complicado que en el pasado. Mien-
tras en 2017 el 49.1% de los intentos por abrir una
empresa resultaron exitosos, en 2023 esta cifra ha-
bra sido de apenas 33.8%.

En la segunda parte del reporte abordamos los prin-
cipales obstaculos o restricciones a la inversion y al
crecimiento de la produccién, tales como energia, se-
guridad y cambio climatico, pues con frecuencia he-
mos observado que en esta narrativa de bonanza no
hay muchas palabras sobre las finanzas de Pemex y
de CFE, de la cantidad de dinero que le esta inyectan-
do el gobierno federal: entre 2019 y 2023, las apor-
taciones de capital, estimulos fiscales, otras ayudas
y descuentos al Derecho por la Utilidad Compartida
habran sumado alrededor de 1.6 billones de pesos,
y que no obstante ello la viabilidad de Pemex esta
en entredicho. Tampoco se reconoce el grave impac-
to que ya tiene en las finanzas piblicas y el medio
ambiente. Tanto Pemex como la CFE han sido actores
de liberaciones extremas de metano (tasa variable
de 260 a 550 toneladas métricas de metano), solo
comparables con el rompimiento del gasoducto Nord
Stream en 2022. Sin embargo, Europa libra una gue-
rra en donde el gas natural ha sido motivo de malti-
ples desencuentros y subidas de precios.

La narrativa triunfalista tampoco menciona las crisis
hidricas y su impacto potencial sobre la productivi-
dad. De 2018 a 2021, el PIB producido en municipios
con emergencia hidrica ha aumentado de 14.5% a
42.9%, y sigue empeorando. Se le suma la extorsion
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y el cobro generalizado de piso. En este contexto de
cambio climatico, la productividad del sector primario
sigue en ascenso (con todos sus rezagos), contrario
al resto de la economia. El contrabando y huachicol
de gasolinas y diésel esta alcanzando niveles insos-
pechados (Signos Vitales estima que entre 20y 30%
de los combustibles consumidos en el pais provienen
del mercado negro), de tal forma que la informacion
de la Secretaria de Energia nos cuenta una historia
distinta a la de los registros administrativos de co-
mercio exterior, al tiempo que las remesas se han
convertido en un mecanismo de lavado de dinero que
ya no es posible ocultar y que sirven para soportar en
buena medida el déficit en cuenta corriente.

Esta clase de fendmenos genera distorsiones en los
indicadores de oferta y demanda. Por ejemplo, el
mercado de aceites presenta un exceso de oferta de
81%, mientras que el mercado de los combustibles
fosiles aparenta estancamiento a pesar de que la ac-
tividad de transporte es una de las de mayor avance
desde la entrada en vigor del TLCAN (ahora TMEC).
Este tipo de delitos muestra que los lavadores de di-
nero y contrabandistas se han beneficiado del alza
en el precio de los alimentos producto de los conflic-
tos internacionales, lo que les permite introducir una
mayor cantidad de recursos minimizando el costo

(evasion de impuestos). Las distorsiones de mayor
cuantia las hallamos entre 2021 y 2023. Estimamos
que entre 2019 y 2022 el crecimiento de estos delitos
fue de 124.2%. Y hasta aqui esta claro que dichos cri-
menes se comenten entre fronteras, a través de las
aduanas y el sistema financiero.

Todo ello se refleja en la economia del efectivo. Hoy,
la cantidad de cash en manos del piblico es enorme:
cada mexicano, incluyendo bebés, nifios y ancianos,
tiene en su poder 19,239 pesos en promedio. O cada
miembro de la poblacién econémicamente activa
mantiene en su poder a la vista 41,280 pesos en pro-
medio. El nimero de billetes de mil pesos en circula-
cion ha aumentado 326.1% en los dltimos tres afios,
mientras que los de denominacién media (hasta 200
pesos) apenas crecieron 24%. Un dato por demas re-
velador es que el 97% del crecimiento de los billetes
de mil pesos se observa a partir de febrero de 2021
(posterior al confinamiento), cuando habia 85.3 mi-
llones de piezas en circulacion (mdpc); para octubre
de 2023 ya son 311.6 mdpc (Banxico, s.f.e).

¢Porquéimprimetantosbilletesdealtadenominacion
el Banco de México? Resulta dificil explicarlo. Pare-
ciera que, aln sin intencion, se esta facilitando la
economia subterranea y el lavado de dinero (79%
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de las transacciones superiores a 500 pesos se reali-
z6 en efectivo en 2021) (INEGI, s.f.p). Si este exceso
de billetes de alta y muy alta denominacién (500 y
mil pesos) y dudosa procedencia se introduce en la
economia real, en 2023 bien pudo generar 14.1% del
PIB. Y quizas ello haya contribuido a que México se
convirtiera en 2023, en el pais con mas mercados cri-
minales en todo el mundo (GIATOC, 2023).

La llamada relocalizacion de inversiones no ha hecho
su aparicién y su concrecién seguira siendo aplaza-
da, de acuerdo con diversos medios y especialistas.
En SV estimamos que en 2023 ésta aport6, en el me-
jor de los casos, una cifra cercana al 0.3% del PIB. Es

ganizaciones criminales mexicanas continian diver-
sificando su cartera de actividades y expandiendo su
presencia en la economia nacional e internacional.
Muchos de estos intercambios transfronterizos su-
ceden a través de las aduanas, los cuales tienen gra-
ves implicaciones en los registros administrativos
de comercio exterior’, como lo confirman diversas
agencias internacionales y hasta hace poco la misma
ANAM sin dar cifras al respecto (UIF, 2023).

Lamentablemente, la economia mexicana se en-
cuentra cada vez mas inmersa en los mercados cri-
minales.

probable que haya mayor evidencia a nivel local, los  Si el exceso de billetes de alta y muy alta denominacion (500 y

que parecen esfuerzos aislados, mismos que pueden il hesos) y dudosa procedencia se introduce en la economia

generar mayores diferencias incluso al interior de las real, en 2023 bien pudo generar 14.1% del PIB. Y quizads ello haya

mismas regiones. o o o )
contribuido a que México se convirtiera en 2023, en el pais con

Los mercados criminales no s6lo son cuestion del . ..
mercados mas criminales en todo el mundo

GIATOC, 2023.

trafico de drogas (comercio de heroina, cocaina, can-
nabis, fentanilo y otras drogas sintéticas), si no tam-
bién trata y trafico de personas, extorsion y cobros
ilegales por proteccion, trafico de armas, comercio 00o
de productos falsificados, contrabando, delitos con-

tra la flora, fauna y recursos no renovables y delitos

financieros. Lo anterior también significa que las or- 1 Estos registros forman parte de las cuentas nacionales y es

informacién generada en las aduanas
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CONTEXTO Y ANALISIS

(DE LA ECONOMIA MEXICANA

| mundo transita por un periodo de entregue-
Erras. Aunque las tensiones comenzaron tiempo
atras, aqui nos referimos al periodo que dio inicio a
principios de 2018 con el estallido del conflicto tec-
nolégico—comercial entre Estados Unidos y China y
la imposicion de cargas arancelarias de mas de 550
mil millones de délares (mmdd) a productos chinos
y de mas de 185 mmdd a bienes estadounidenses.
De tal forma que nos acercamos a seis afos de ten-
siones entre las dos mayores potencias econémicas
del mundo moderno. Por lo anterior, la linea base del
presente estudio es 2017.

En medio de dicho conflicto, se present6 la crisis sa-
nitaria por Covid—19 que tuvo repercusiones en di-

versas cadenas globales de valor y con serias afec-
taciones en el sector servicios. La crisis sanitaria
paralizé la produccién y tomé por sorpresa a paises
y empresas; posterior a la gran crisis financiera de
2008-2009 los bancos centrales alrededor del mun-
do habian expandido sus balances, relajado su po-
litica monetaria y estados y empresas adquirieron
niveles considerables de deuda. Por su parte, el fuer-
te rescate de la economia estadounidense hizo que
ésta regresara sibitamente a los niveles pre—confi-
namiento, siendo una crisis casi fugaz.

Esta expansion de gasto se top6 con la crisis ener-
gética internacional y el incremento en el precio de
los alimentos a nivel global; dicha situacion se agra-
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vO con la cancelacién del gasoducto Nord Stream 2
en Europa y la invasion rusa de Ucrania. La oleada
de sanciones comerciales y financieras a Rusia no se
hizo esperar. Por su parte, hacia 2005, la actividad
de extraccion de petréleo y gas en Estados Unidos
habia llegado a su minimo y desde entonces expe-
rimenté un gran auge que solo se vio parcialmente
interrumpido por la pandemia. De tal forma que en-
tre 2017 y 2023 el crecimiento de la actividad sera
de aproximadamente 40.5%. Dicha expansion de la
oferta energética, que ha florecido en la costa Este
de Estados Unidos, ha tenido a Europa como princi-
pal destino.

Ante las presiones en los precios, los bancos centra-
les tomaron las medidas conducentes para abatir la
inflacién; paises de América Latina, incluido México,
se adelantaron al alza de tasas de la Reserva Federal
de Estados Unidos, pues previeron que la inflacién
no era transitoria. A la fecha, la inflacién se mantiene
por encima de la meta en dos tercios de los paises
que, como México, aplican metas de inflacion. Se
dice entonces que los bancos centrales mantendran
sus tasas en niveles considerablemente elevados y
es poco probable que éstas desciendan rapidamente
hasta que la inflacion regrese a los rangos objetivo.

El periodo al que hacemos alusion ha coincidido con
los nueve afos mas calidos de los que se tiene cons-
tancia (2015-2023). En 2023, la temperatura media
anual del planeta super6 en 1.45 * 0.12 °C los niveles
preindustriales, acercandose mas que nunca a los
limites fijados en el Acuerdo de Paris. En 2022, las
concentraciones de los tres gases de efecto inver-
nadero mas abundantes —diéxido de carbono (CO),
metano (CH4) y 6xido nitroso (N_O)- alcanzaron nive-
les sin precedentes. La combinacién del episodio de
El Nifo y el cambio climatico hizo que los niveles de
calor se dispararan en el segundo semestre de 2023
y todo apunta a que 2024 sera alin mas calido.

Las condiciones, aunque sumamente adversas, eran
propicias para capitalizar parte del reacomodo glo-
bal, al que en México, empresas, bancos y gobiernos
no han dejado de aclamar. La cercania con Estados
Unidos, la renovacion del tratado comercial con Amé-
rica del Norte (T-MEC), la extensa red de gasoductos
en el norte del pais, niveles de deuda relativamente
bajos y ventajas como la radiacién solar, hacen lucir
a México como un candidato idéneo para atraer
capitales. Entre 2017 y 2023 los flujos de IED en el
mundo pasaron de 1.64 billones de délares (bdd) a
1.37 bdd. Estos flujos distan mucho de regresar a los
niveles previos al estallido del conflicto. Entre enero
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y septiembre de 2023, México ha captado 32.9 mmdd
en IED, pero solo 2.8 mmdd son nuevas inversiones
repartidas entre un ndmero limitado de entidades
federativas (7 de 32) y la gran mayoria resultan rein-
versiones (empresas ya instaladas) (75.6% 6 24.9
mmdd) (SE, 2023), mientras China ha tenido por vez
primera desde principios de milenio una caida neta
en el flujo de IED.

Ante las raquiticas inversiones que recibe México, en
los dltimos dos anos, el PIB mexicano crecié en ma-
yor medida que las expectativas, en buena medida
porque la recesion esperada en Estados Unidos no
se materializd. Tal crecimiento ha resultado sorpresi-
vo y atipico, sobre todo por la pobreza observada en
anos anteriores. El crecimiento en el sexenio de Lopez
Obrador terminara siendo el mas bajo desde la entra-
da en vigor del TLCAN (ahora T-MEC), apenas 1.1% en
promedio por aino (considerando que en 2024 el cre-
cimiento sea de 2.3%), no obstante, tres caracteristi-
cas de este crecimiento resultan de nuestro interés: la
trayectoria del PIB, la brecha potencial del producto y
los factores fundamentales que subyacen a este cre-
cimiento. A mediados de 2023 la economia mexicana
se encuentra ligeramente por arriba de su potencial
(entre 0.8 y 0.88%), pero esta estancada en términos
per capita respecto de 2018 (Banxico, 2023).

En gran medida la reciente expansion de la economia
se debe al fuerte crecimiento de la demanda, cuyos
motores han sido el crecimiento del gasto de capital
gubernamental (construccion, distinta a la vivienda)
y la importacion de bienes no duraderos (alimentos)
y de capital privados. Entre 2017 y 2023, la demanda
agregada habra crecido 3.08 billones de pesos (bdp),
y 2 bdp de este crecimiento es importado, el 65%;
para los mismos anos, las importaciones de maqui-
naria y equipo y bienes para consumo final de las fa-
milias representan el 64.6 y 51.2% del crecimiento de
la formacién bruta de capital fijo y consumo privado
(INEGI, s.f.l), respectivamente. Ante tal expansiény la
incapacidad de la oferta agregada para hacer frente a
la misma, los desequilibrios internos han tenido que
compensarse con fuertes y persistentes desequili-
brios externos, principalmente con Asia y en menor
medida con Europa.

Los desequilibrios de la balanza de cuenta corrien-
te (-13.9 mmdd entre el primer y tercer trimestre de
2023) estan siendo compensados por un superavit
en la cuenta de capital (39 mdd) y un endeudamiento
neto en la cuenta financiera de México con el resto
del mundo por 8.9 mmdd. Por lo anterior, la cuenta de
errores y omisiones mostré un flujo 4.9 mmdd. Dicho
déficit en cuenta corriente fue resultado del saldo ne-
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gativo de la balanza de mercancias petroleras (-16.6
mmdd) y la balanza superavitaria de mercancias no
petroleras (6.5 mmdd), aunado al saldo negativo de
-14.7 mmdd en la balanza de servicios, ademas de
un déficit de —35.7 mmdd de la balanza de ingreso
primario. Por su parte, la balanza de ingreso secun-
dario (entradas menos salidas) exhibié un superavit
de 46.7 mmdd, resultado del crecimiento anual de
9.5% de las remesas.

La evidencia muestra que en gran medida las impor-
taciones de bienes intermedios asiaticos, y en menor
medida europeos, estan facilitando el crecimiento
de las exportaciones mexicanas. Para exportar, es
necesario importar. Por tanto, dicho crecimiento no
esta incentivando plenamente el desarrollo de la
industria mexicana, pues el contenido nacional de
las exportaciones es relativamente bajo. Las apor-
taciones mexicanas al valor agregado de las manu-
facturas resultan cada vez menores, la economia
mexicana detuvo el avance de su complejidad en al-
gln momento de 2016, los niveles de inventarios se
encuentran en minimos histéricos y el empleo en la
industria de la transformacioén crece por debajo de

! La cuenta corriente estd compuesta por la balanza de bie-
nes y servicios, balanza de ingreso primario y balanza de
ingreso secundario.

su potencial a diferencia de economias del sudeste
asiatico que exhiben un mejor desempefio. Mientras
algunas ramas de la industria mexicana presentan
una fuerte desaceleracion en su produccion, incluso
con crecimiento negativo, las exportaciones de las
mismas presentan alzas considerables.

Ahora bien, este —supuesto— sobreesfuerzo de la
oferta (quien produce), ha llevado a que la trayecto-
ria entre la actividad industrial mexicana y la esta-
dounidense diverjan. Es decir, el nivel de actividad
industrial no corresponde al nivel de exportaciones,
pues deberia ser mayor al observado. Al respecto,
Banxico estima que el sector secundario se encuen-
tra 4.91% por arriba de su potencial (Banxico, 2023),
incluso considerando a Pemex, lo que implica una
subestimacion de la brecha potencial desde la ofer-
ta. A pesar de ello, la industria produce por arriba de
su capacidad.

Hay que recordar que el crecimiento observado se
da en medio del afio mas caluroso desde que hay
registro. Desde la oferta, las actividades primarias
contindan con su tendencia al alza al tiempo que el
estrés hidrico se incrementa y las reducciones en el
suministro de agua en el norte del pais son una cons-
tante. Ante el estancamiento en la poblacién ocupa-
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da, la productividad por ocupado continGa con su
senda de crecimiento, contrario a lo que sucede en
otras actividades.

Apesardelalzaen la productividad en las actividades
primarias, en donde los rezagos sociales, econdmicos
y tecnoldgicos son mayores al resto de la economia,
el déficit en alimentos sigue en aumento. Entre enero
y septiembre de 2023 el consumo privado de bienes
no duraderos fue de 7.28 bdp, pero la produccién
interna cubri6 6.15 bdp, es decir, la demanda nacio-
nal de estos bienes supera en 18.3% la produccién
de estos bienes misma que es cubierta con impor-
taciones (1.12 bdp) (INEGI, s.f.l). Entre 2017 y 2023 la
demanda por bienes de consumo no duraderos habra
crecido aproximadamente en 642 mmdp, y de este
crecimiento las importaciones habran capturado el
59.4% (381.2 mmdp) (INEGI, s.f.l).

En 2021, el 54.4% de la produccién econémica se
generd en alguna region con sequia y al menos una
decena de entidades se encuentra expuesta a un
alto estrés hidrico (Banxico, 2022). Dentro de estas
entidades, cinco tienen una alta concentracién eco-
némica en industrias sensibles al agua. Ademas del
abastecimiento de agua potable, la industria se en-
cuentra expuesta al escaso almacenamiento de gas

natural (@apenas dos dias), la oferta de energias lim-
pias y asequibles siguen siendo limitadas a pesar
de los esfuerzos aislados a nivel local y el muy lento
avance en el crecimiento de las redes de transmision
y distribucién (monopolio de la CFE).

Aunque ha habido avances —por privados— en gene-
racion distribuida, estos resultan insuficientes para
cubrir la demanda de energia limpia y asequible. Se
estima que el rezago que hereda la administracién
de Lopez Obrador en materia de transmision y dis-
tribucion eléctrica es de 4,370 kilometros, ya que
por cada punto porcentual de crecimiento del PIB, se
deben instalar 8oo kildémetros por afo en lineas de
transmision (ICC México, 2023). La diferencia entre el
deber sery la realidad es enorme.

Desde la entrada en vigor del TLCAN y hasta 2018, el
crecimiento promedio de la actividad de electricidad,
gas y agua fue superior al crecimiento de la econo-
mia (4.8% vs 2%). La razon, la planeacion del sistema
eléctrico se realizaba con base en demanda maxima
(tasa mayor al PIB). Una incorrecta interpretacion del
supuesto exceso de produccién, derivé en una lectu-
ra errénea de los hacedores de la politica energética
en la actual administracién federal. Para el periodo
que va de 2017 a la fecha, el crecimiento de las ac-
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tividades de electricidad, gas y agua es de —26.3%
(INEGI, s.f.b). Sorprende que la industria mexicana
crezca (poco), por arriba de sus capacidades, y se so-
porta sin los minimos: agua, gas y electricidad.

Asi también, actividades del sector servicios asocia-
das a la actividad industrial, como es el transporte,
presentan elevadas tasas de crecimiento. Sin embar-
go, como sucede con la demanda de insumos en la
industria, entre 2012 y 2016 esta actividad estancé
su demanda por hidrocarburos (diésel y gasolinas).
México es un pais en movimiento, pero su consumo
energético dista mucho de decirnos en qué medida
lo hace. Al respecto, con base en informacion oficial
sabemos que entre 20 y 30 de cada 100 litros de ga-
solinas y diésel consumidos en el pais proviene del
mercado negro, a los que se integra el huachicol
(SAT, s.f.). La evidencia nos habla de desequilibrios
en diversos mercados, pero estos desequilibrios
también son subsanados con actividades ilicitas que
se encuentran en crecimiento. Es decir, no solo se
trata del comercio con Asia, Europa y Sudamérica,
sino también actividades ilicitas que se encuentran
disfrazadas.

Hay mas evidencia del sobrecalentamiento de la eco-
nomia mexicana y corrupcion en las aduanas que

cualquier otro fenémeno del que se haga alusion. La
misma evidencia es contrastante al observar el creci-
miento de la demanda de efectivo y apoya el hecho
de lo ilicito a través de operaciones realizadas fuera
del sistema financiero, lo que apunta a blanqueo de
dinero. Este aumento de circulante no esta generan-
do presiones en los precios en la medida que lo pudo
haber hecho hace un lustro. El cambio en la tenden-
cia se observa a principios de 2021, posterior al gran
confinamiento; los programas sociales y las remesas
explican en alguna medida dicho crecimiento. Esta
demanda estd impulsada por grandes cantidades
de billetes de la mas alta denominacién (mil pesos)
al tiempo que disminuye la velocidad del dinero. En
febrero de 2021 habia 85.3 millones de billetes de
$1,000 en circulacion y para el mes de octubre de
2023 ya son 311.6 millones de piezas (Banxico, s.f.e).
Lo delicado es que el dinero cambia de manos a una
menor velocidad y las cuentas bancarias a la vista si-
guen acrecentando, por lo que decimos que el dinero
se encuentra casi atesorado.

A pesar de la percepcién positiva de la estabilidad
macroecondmica, el ambiente de negocios en México
por la inseguridad y la extorsion resulta hostil y poco
propicio para llevar a cabo proyectos de gran enver-
gadura. La administracion de Lopez Obrador elimind
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las fuentes de financiamiento de las policias locales,
el llamado Fortaseg, en detrimento de las corpora-
ciones policiacas y dejando a su suerte la seguridad
pablica de los municipios en donde se cometen el
90% de los delitos de alto impacto en el pais (México
Evaliia, 2022). En este sentido, no resulta casual que
el derecho de piso permee la vida diaria de las em-
presas en México y afecte los planes de inversion de
las firmas instaladas en el pais.

00o
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l. ECONOMIA MEXICANA

Y SU ENTORNO INTERNACIONAL

(Introduccién

| desempeno de la actividad econémica a lo lar-
Ego del sexenio ha sido relativamente bajo por el
impacto de la pandemia por Covid—19, una reaccién
gubernamental escueta que retrasé la recuperacién
de los niveles de 2018 hasta 2023, y un estado de
incertidumbre que ha frenado ciertas inversiones en
el pais. No obstante, el alargamiento de las cadenas
globales de valor ha sido un factor de estimulo al
sector externo de la economia, impactado también
por un peso muy fuerte.

Por el lado de la demanda, la relativa expansion es
explicada por el crecimiento del consumo privado,
especialmente el de bienes importados (principal-
mente no duraderos), que ha tenido un crecimiento
especial y se encuentra por arriba de su trayectoria
de largo plazo en 60.6%. Asi también, la demanda se
ha expandido por mayores importaciones de activos
fijos, mismos que se encuentran 15.6% por arriba del
nivel de 2017. En lo que va de 2023, la construccion
sufrié uno de los mayores incrementos en la histo-
ria moderna (19.2% a tasa anual y variacion de 5.2%
respecto de 2017), tal que se suma a las importa-
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ciones de capital. Por el contrario, la vivienda es el
componente de la inversion fija con mayor rezago. En
tanto, el sector externo se mantuvo pujante hasta el
cierre de 2022 y la reciente debilidad (en pesos) esta
marcada por la desaceleracion de las exportaciones
mexicanas a otros paises distintos a Estados Unidos.

Por el lado de la oferta, sobresale el sector industrial
que rebasa su nivel potencial en 4.91% (esta brecha
es mayor si no se considera Pemex). La industria
manufacturera crece, pero incluso tal crecimiento

Imagen: "Colocacién de créditos hipotecarios en México cae

15 por ciento en primer semestre de 2023" en https://www.
garmoclick.com/noticias/n/8536/colocacin—de—crditos—hipo-
tecarios—en—mxico—cae—15—por—ciento—en—primer-semestre—

es insuficiente para satisfacer la demanda interna y
externa. Por lo anterior, la industria requiere una ma-
yor cantidad de insumos importados, principalmente
asiaticos, lo que ha tenido como consecuencia que las
exportaciones mexicanas tengan un menor contenido
nacional y esta tenga indicios de desacoplamiento?
de la industria manufacturera norteamericana.

En los primeros cinco afos, la Inversion Extranjera
Directa (IED) ha sido de 163.9 mmdd, de los cuales
el 33.5% han sido reinversiones. En los primeros 9
meses de 2023, la IED ha sido de 32.9 mmdd de las
cuales sélo 2.8 mmdd han sido inversiones nuevas.
Las nuevas inversiones apenas equivalen al 6% de
las remesas recibidas en el mismo periodo de 2023.
A su vez, 9o de cada 100 dblares de estas nuevas
inversiones han sido captadas por siete entidades
del pais, lo que sugiere una mayor concentracion del
capital. Por su parte, a mas de cinco afios de haber
iniciado el conflicto tecnolégico—comercial entre Es-
tados Unidos y China, la composicion de la cartera de
nuevas inversiones por pais de origen se ha cargado
del lado de sus principales inversionistas: 80.6% de
nuevas inversiones provienen de Estados Unidos, Ca-

2 Por desacoplamiento se entiende la divergencia entre las
tendencias de las exportaciones mexicanas y la actividad
econémica norteamericana.
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nada, Japon, Alemania y Reino Unido. En este senti- 1.1 México y Estados Unidos, sintomas de

do, México recibe pocas inversiones de otros paises. desacoplamiento en el sector manufacturero

A pesar del notable crecimiento de las inversiones de . -
) ) o . (Pe acuerdo con las trayectorias de los dltimos tres
Australia y China en el daltimo lustro, ésts apenas re-

decenios, la produccion industrial del pais debe ir de
presentan el 0.4% del acervo de capital.

la mano de las exportaciones mexicanas, las cuales
se dirigen principalmente a Estados Unidos (Heath,
2012) en hasta un 81.8% en 2022 (Banxico, s.f.). Es-

México recibe pocas inversiones

tas exportaciones afectan en el mismo sentido algu-

de otros paises. ., : : ]
P nas actividades de la industria en aquel pais, ya que

A mds de cinco aios del conflicto muchas son materias primas y bienes intermedios.

P . La estadistica de la actividad industrial en Estados
tecnologico—comercial entre Estados

Unidos es generada con un mes en adelanto, de tal
Unidos y China, ésta es la composicion de forma que nos marca una pauta de lo que puede
las nuevas inversiones por pais de origen: ocurrir con las exportaciones mexicanas, la activi-
80.6% provienen de Estados Unidos, dad industrial en México y en gran medida el PIB.

Canadd, Japén, Alemania y Reino Unido Esta correlacion estrecha parece estarse modifican-
’ ’ .

do, por lo que en lo sucesivo se muestra evidencia
contrastante que pone en tela de juicio la relacion

de largo plazo.

El dinamismo de la actividad industrial en Estados
Unidos se ha visto limitado por diversas razones. Des-
de mediados de los 90’s Estados Unidos experiment6
una disminucién en la produccién de prendas de ves-
tiry articulos de cuero de alrededor del 80% debido al
éxodo de fabricas al extranjero (FRED, 2018). La gran
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crisis financiera de 2008-2009 colaps6 la produccion
en la construccion y recientemente (en las Gltimas dos
décadas) el avance de la generacion de electricidad
en el lugar ha mantenido a la baja el crecimiento de la
produccién en generacion, transmision y distribucion
eléctrica (FRED, 2020). Después de diversos esfuer-
zos, sobre todo de la muy activa politica industrial de
la administracion del Presidente Biden, la actividad
en su conjunto se mantiene en niveles semejantes a
los de principios de 2008.

Mas alla de estos eventos, mismos que comparten
en alguna medida tanto las economias de Estados
Unidos como la de México, los ciclos de la activi-
dad industrial estadounidense marcan la pauta del
desempeno industrial en México. Los vasos comu-
nicantes son los bienes intercambiados para ambas
industrias. Esto se da a través del comercio interna-
cional, ante todo de manufacturas. Hasta diciembre
de 2017, la actividad industrial en Estados Unidos ex-
plicé aproximadamente el 45.4% de dicha variable en
México y para octubre de 2023 explica alrededor del
43.5%>3. Tal diferencia (negativa) puede ser resultado
de muchos factores, sobre todo coyunturales, tales
que en principio no representen un peligro en el lar-

3 Calculos de Signos Vitales con informacion del INEGI y Fede-
ral Reserve Bank of St. Louis.

go plazo para la integracion econdmica de la region.
Claro ejemplo de ello es la reciente mejora en el des-
empeiio de la construccion. Entre diciembre de 2017
y octubre de 2023 la expansidon de la actividad de la
construccion explica un 28.5% del crecimiento de la
actividad industrial en México (INEGI, s.f.) (Grafica) 1.

En un analisis mas detallado es posible observar
que para cada uno de los componentes del indicador
hay diferencias significativas en su comportamiento,
principalmente en mineria, en donde se halla la ex-
traccion de petréleo y gas; asi como en generacion,
transmision, distribucion y comercializacion de ener-
gia eléctrica. Esto es asi, porque la politica energéti-
ca de ambos paises ha tomado caminos distintos. De
inicio, ambos componentes se han hundido en Méxi-
co, hasta mantenerse estancados, mientras Estados
Unidos experimenta el mayor auge en la extraccion
de petréleo y gas en su historia moderna (crecimien-
to de 36% entre diciembre de 2017 y noviembre de
2023) (FRED, 2023c). De esta manera, exhibe una
menor utilizacion de la capacidad instalada en ener-
gia eléctrica (73.7% en 2022), debido a la expansion
de la generacion en el lugar y otras fuentes de ener-
gia renovable —por ejemplo, solar y eélica— (Méndez-
Carbajo, 2020). En México, estas tecnologias apenas
estan avanzando y en crecimiento. Hasta aqui, la
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GRAFICA 1. ACTIVIDAD INDUSTRIAL Y MANUFACTURERA DE MEXICO Y ESTADOS UNIDOS
(ENERO 1993 — NOVIEMBRE 2023) (SERIES DESESTACIONALIZADAS)

=== |NDUSTRIAS ACTIVIDAD == ACTIVIDAD === ACTIVIDAD
MANUFACTURERAS INDUSTRIAL MANUFACTURERA INDUSTRIAL
{NDICE DE VOLUMEN MEXICO MEXICO ESTADOS UNIDOS ESTADOS UNIDOS

FisICO

112

52

32

12

Fuente: Elaboracion propia con informacion del INEGI (s.f.) y Board of Governors of the Federal Reserve System (US) (FRED, 2023a), (FRED, 2023b).



gestion marca la diferencia y describe gran parte del
evento, poco tiene que ver el intercambio comercial
entre ambas naciones.

Al detenerse en la actividad manufacturera, la que
resulta de mayor interés, se observa que ambos pai-
ses se han distanciado en los (ltimos dos afios. Como
muchos otros fendmenos aqui analizados, no es del
todo nuevo. El comportamiento de la actividad ma-
nufacturera en México ha sido mas dinamico que el
de Estados Unidos desde la gran crisis financiera de
2008-2009. En Estados Unidos dicha actividad no se
ha repuesto después del derrumbe que ocasion6 tal
crisis, al punto que al cierre de noviembre de 2023,
la actividad manufacturera se encuentra alejada de
su maximo historico (diciembre de 2007) en —4.2%
(FRED, 2023b), mientras la misma actividad en Mé-
xico ha crecido 27.7% desde entonces (INEGI, s.f.)4.

De acuerdo con nuestras estimaciones, al cierre de
2017, la actividad manufacturera estadounidense ex-
plicaba el 62.9% de la misma actividad en México. A
la fecha, esta proporcion ha caido al 57%. Esto quiere
decir que probablemente la dependencia de la indus-
tria manufacturera mexicana por insumos o bienes
intermedios de Estados Unidos es menor que hace

4 Con datos a octubre de 2023.

casi seis anos. Si la trayectoria de la actividad manu-
facturera en México continda como hasta ahora, la
brecha entre ambas economias se hara mas evidente
con el paso de los anos. En Signos Vitales estimamos
que esto deberia seguir sucediendo en el corto plazo
al menos por tres razones:

1. La actividad manufacturera en Estados Unidos se
vio paralizada recientemente por la huelga auto-
motriz, lo que la hizo mas lenta mientras la parali-
sis estuvo activa.

2.Las exportaciones mexicanas manufactureras
mantienen su tendencia al alza y estan muy cerca
de rebasar su trayectoria de largo plazo, mismas
que exacerban —en cierta medida- la actividad ma-
nufacturera en México.

3. Por razones politicas y electorales, la inversién en
construccion en México seguira acelerandose por
la intervencion del gobierno federal en buena par-
te de 2024.

Lo anterior todavia no es suficiente para exponer una
ruptura de la relacién de largo plazo entre las acti-
vidades manufactureras de ambas naciones, puesto
que algunos factores resultan coyunturales, pero si
se puede decir que la influencia de ambas industrias
en el comportamiento de la otra resulta cada vez
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menor. Aunque a simple vista este fendmeno parece
favorecedor para la economia mexicana y se perciba
como una ganancia, por la mayor cuota de mercado
estadounidense (desde el 13.4% del total de las im-
portaciones en 2017 a 15.5% entre enero y octubre
de 2023) (U.S. Census Bureau, 2023) y menor depen-
dencia por insumos y bienes intermedios de dicha
economia; evidencia la fragil integracion manufactu-
rera de la region econdmica norteamericana.

Imagen: Maquilas en Tehuacan, Pue. en https://www.milenio.
com/politica/comunidad/maquiladoras—de-tehuacan-co-
mienzan-a-recuperar—-empleos

1.2 Actividad industrial en México

Si bien no todos los sectores de la economia se bene-
fician de la demanda externa, sobre todo de Estados
Unidos, si deberia ser el caso del sector secundario
(construccion y transformacién), y particularmen-
te con la actividad industrial (manufacturas). Entre
1993 y 2023 la actividad industrial habria crecido de
manera acumulada alrededor de 59% (en promedio
1.6% por aio), pero la industria manufacturera crecié
81.7% durante todo este periodo y en promedio 2%
anualmente (INEGI, s.f.b). En lo que va de la reciente
administracion federal (diciembre de 2018 a octubre
de 2023) la actividad industrial s6lo ha crecido 7.3%y
las manufacturas lo han hecho en 8.1% (INEGI, s.f.b)s.

Con excepcion de la generacion, transmision y comer-
cializacion de energia eléctrica, suministro de aguay
de gas natural por ductos al consumidor final (en lo
subsiguiente, electricidad, aguay gas), tanto la cons-
trucciéon como la mineria (los otros componentes de
la actividad industrial) mantienen un crecimiento
muy por debajo del promedio. El crecimiento acumu-
lado entre 1993 y 2023 es de 45.1% para la construc-
cion y un retroceso de —2.7% para la mineria, 1.2%
y —0.1% en promedio anual, respectivamente (INEGI,

5 Series desestacionalizadas.
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s.f.b). Este dltimo se debe principalmente al decai-
miento de la extraccion de petréleo y gas de —26.4%
en el periodo mencionado (-1% en promedio por afio)
(INEGI, s.f.b). La importancia de esta actividad den-
tro del indicador agregado de mineria (65.4% de la
produccion)® ensombrece el crecimiento de las otras
dos actividades que conforman el indicador: mineria
de minerales metalicos y no metalicos (excepto pe-
tréleo y gas) y servicios relacionados con la mineria,
mismos que han crecido en las (ltimas tres décadas
100% Y 350.5% (INEGI, s.f.b), respectivamente.

El intento del gobierno federal por revertir la pérdida
en la actividad de extraccion ha resultado indtil. En-
tre 2018 y 2023 su variacion fue de solamente 1.4%
y, de seguir esa trayectoria, el nivel de actividad sera
apenas 2.1% superior en 2024 al nivel de 2018, y se
distanciara en -40.7% del maximo histérico observa-
do en 2004 (INEGI, s.f.b). El resultado refleja un fra-
caso de la politica energética de la administracion de
L6pez Obrador, sin considerar que los privados han
aportado mas a este escueto crecimiento.

Por su parte, en los dltimos cinco afos la actividad
de la construccién’ apenas ha crecido de manera acu-

6 Estimaciones de Signos Vitales con informacién del IMAI.

7 No se debe confundir con la medicion de la Encuesta Nacio-
nal de Empresas Constructoras (ENEC). La actividad de la
construccion reportada en el Indicador Mensual de la Activi-

mulada 2.2%, debido al rezago en la construccion de
vivienda. La construcciéon de megaobras y obras de
infraestructura y los trabajos especializados para la
construccion tienen un ritmo de crecimiento prome-
dio superior al de la actividad industrial en su con-
junto, 3.2% y 1.8%, respectivamente. (INEGI, s.f.b).

El crecimiento de la electricidad, agua y gas ha sido
2.9% en promedio anual en las dltimas tres décadas
(crecimiento acumulado de 136.2%), y es superior al
resto de la industria porque la planeacién del sistema
eléctrico en México se llevaba a cabo (al menos hasta
antes de 2019) en funcion de la demanda maxima de
electricidad. Por ello, resulta congruente que la tasa
de crecimiento del sector eléctrico sea superior al de
la economia mexicanay de la actividad industrial. No
obstante, en los Gltimos cinco afios la actividad de
generacion eléctrica se ha contraido —26.3% (INEGI,
s.f.b), lo cual resulta preocupante.

1.2.1 ACTIVIDAD MANUFACTURERA

Aunque el crecimiento en el largo plazo ha sido po-
sitivo, toda la industria y las manufacturas avanzan
a un ritmo lento, semejante al crecimiento de la eco-

dad Industrial (IMALI), incluye los servicios relacionados. El
valor de la produccién reportado por la ENEC es el principal
insumo para medir el comportamiento de la actividad tanto
en el IMAI como en la Formacion Bruta de Capital Fijo.
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GRAFICA 2. PRODUCCION MANUFACTURERA (ACTIVIDADES SELECCIONADAS CON MAYOR Y MENOR CRECIMIENTO).
TASA MEDIA DE CRECIMIENTO ANUAL 1993—2017 VS 2017—2023 Y ACUMULADO 1993-2023

I 1993-2017
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PORTE INTERNA NICO ACERO TRICA ACERO METALICOS
ACTIVIDAD

Fuente: Elaboracion propia con informacion del INEGI (s.f.).

nomia en su conjunto. Entre 1993 y 2023 s6lo unas
cuantas actividades manufactureras destacan por su
crecimiento promedio anual: industria alimentaria
(2.1%), industria de las bebidas y del tabaco (2.8%),
industria del papel (2.8%), industria del plastico y
del hule (2.3%), fabricacion de productos metalicos
(2%), fabricacién de equipo de transporte (5.1%) y
otras industrias manufactureras (3.7%) (INEGI, s.f.b).
Por contra, las actividades que lejos de crecer se
encuentran en declive son la fabricacién de insumos

textiles y acabado de textiles (-0.84%), fabricacion
de prendas de vestir (-0.3%), curtido y acabado de
cueroy piel® (-1.39%), industria de la madera (-0.5%)
y fabricacion de productos derivados del petréleo y
del carbon (-0.68%) (INEGI, s.f.b). El resultado de los
positivos menos los negativos es el débil crecimiento
que observamos.

& Curtido y acabado de cuero y piel, y fabricacion de produc-
tos de cuero, piel y materiales sucedaneos.
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Sélo considerando los positivos, la actividad indus-
trial creceria 84.6% en todo el periodo analizado
(INEGI, s.f.). Es decir, el sector industrial “pujante”
(sin los negativos) apenas crece al nivel de la econo-
mia mexicana en su conjunto. El componente nega-
tivo (sobre todo extraccion de petrdleo y gas) tenia
una influencia de 20.2% en la actividad industrial
hace tres décadas; en 2023 dicho componente ten-
dra un peso aproximado de 9.6%?2, menos de la mitad
que antes de la entrada en vigor del TLCAN y tampoco
deja de restar. La variacion de las actividades indus-
triales que menos crecen es de —25% en los mismos
afos (Grafica 2).

No obstante, al interior de las mismas industrias
habra algunas actividades que destacan mas que
otras, pero en el agregado el efecto de tal crecimien-
to se difumina. En un analisis mas pormenorizado se
pueden observar actividades que presentan tasas
de crecimiento a considerar y otros que indican que
algunas actividades tienden casi a la desaparicion.
Entre aquellas que mantienen las tasas medias de
crecimiento mas elevadas se encuentran: fabricacion
de otro equipo de transporte (8.4%), fabricacién de
computadoras y equipo periférico (8.1%), recubri-
mientos y terminados metalicos (7.4%), fabricacion

9 (Calculos de Signos Vitales con informacion del IMAI.

de equipo aeroespacial (6.1%), fabricacion de equipo
de aire acondicionado, calefaccion y de refrigeracion
industrial y comercial (5.8%), fabricacion de auto-
moviles y camiones (5.9%), fabricacion de aparatos
eléctricos de uso doméstico (5.4%), fabricacion de
instrumentos de medicién, navegacion, y equipo mé-
dico electrénico (5.2%) y fabricacién de equipo ferro-
viario (5.1%) (INEGI, s.f.).

En general, el crecimiento de la actividad industrial
ha sido débil y mediocre, apenas cercano a la tasa
media del PIB desde la entrada en vigor del TLCAN.
El sector de hidrocarburos (petréleo y gas natural),
en donde Pemex juega un papel preponderante, y la
politica de vivienda, tienen cierta responsabilidad.
Sin embargo, tampoco es posible atribuirle en su to-
talidad la lentitud del avance en la gran mayoria de
actividades, sobre todo en aquellas en las que tienen
poca o nula influencia. Asi también, las actividades
manufactureras que presentan las tasas de creci-
miento mas elevadas muestran poca o nula interre-
lacién entre ellas, reflejo de que se trata de esfuer-
zos aislados. Por si fuera poco, la expansion de estos
altimos esta amenazada por la incapacidad de la in-
dustria eléctrica, aguay gas para atender la creciente
demanda de recursos (energia e insumos).
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Sé6lo para emparejar el nivel de actividad de 2017,
esta dltima industria tendria que crecer 33.1%. En
2023, el crecimiento anual sera de aproximadamen-
te 4.5%, lo que es alentador en el corto plazo si con-
sideramos que el crecimiento del pais sera un tanto
menor a esta tasa. Pero, de mantener constante el
nivel de crecimiento, se requieren casi 7 afos para
regresar al nivel observado en 2017. Asi como suce-
de con la electricidad, el agua y el gas, en el Gltimo
ano al menos 15 actividades manufactureras mues-
tran cambios considerables en sus trayectorias. Sin
embargo, de mantener constante su crecimiento se
requieren varios afos para regresar a los niveles
de 2017. También hay actividades como la fabrica-
cion de calderas, tanques y envases metalicos que
crecera alrededor de 63.7% a tasa anual en 2023, y
sera necesario darle mayor seguimiento para saber
si este crecimiento —agresivo— responde a cambios
estructurales o sera resultado de un comportamien-
to meramente atipico.

La administracion pablica en México, sobre todo fe-
deral, ha tenido dos canales directos para impulsar la
actividad industrial del pais:

1. A través de la politica energética, con la extraccion
de petréleoy gasy los servicios relacionados con la

misma, y la electricidad, agua y gas. A su vez, dicha
politica tiene incidencia indirecta en la fabricacion
de equipo de generacion y distribucién de energia
eléctrica, la fabricacion de productos derivados del
petroleo y del carbén, de fertilizantes, pesticidas y
otros agroquimicos (industria quimica).

2. En la construccion, mediante la expansion del gas-
to de capital en obras emblematicas y la ausente
politica de vivienda. En el mejor de los casos, el
gobierno federal esta alentando la mayor actividad
en las obras de ingenieria civil. Ademas, el impulso
de ciertas obras como el Tren Maya motiva la fabri-
cacion de equipo ferroviario (fabricacién de equipo
de transporte).

La mayor injerencia del sector pablico en la actividad
industrial pudo conducir a que dichas actividades
crecieran en su conjunto en alrededor de 10% (1.6%
en promedio) entre 2017 y 2023. Antes de la inter-
vencion, el crecimiento medio de las mismas habia
sido de —1% (1993-2017). Aqui hay que advertir que
los indicadores econémicos, como el de actividad
industrial, no distinguen necesariamente (ex—ante)
entre inversiones socialmente rentables y aquellas
que no lo son.

1.2.2 ACTIVIDAD INDUSTRIAL, SECTOR
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EXPORTADOR'Y LA RUTA DE LA SEDA MEXICANA

Entre 2017 y 2022 el equivalente al 82.2% del cre-

cimiento de las exportaciones (variacion de 138.3

mmdd) sélo se concentré en trece de las 97 catego-

rias de productos, por orden de importancia:

1.

10.
11.
12.

13.

aparatos mecanicos, calderas y partes (37.1
mmdd),

vehiculos terrestres y sus partes (34.3 mmdd)
(vehiculos y sus partes),

. maquinas y material eléctrico (15.7 mmdd),
. combustibles minerales y sus productos (15

mmdd),

bebidas y vinagre (6 mmdd),

instrumentos y aparatos de 6ptica y médicos (5.4
mmdd),

fundicion, hierro y acero (4.4 mmdd),

. manufacturas de fundicion de hierro o acero (4.2

mmdd),

plastico y sus manufacturas (4.2 mmdd),
productos no clasificados (3.7 mmdd),
minerales metaliferos, escorias (3.6 mmdd),
hortalizas, plantas, raices y tubérculos (2.5
mmdd) (hortalizas),

y frutas y frutos comestibles (2.3 mmdd) (frutas)
(Banxico, s.f.b).
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Hasta 2022 estas categorias tuvieron un peso de
82.1% en el valor de las exportaciones, y su creci-
miento fue de 41.2%, similar al crecimiento de todas
las exportaciones (41.1%). (Banxico, s.f.b). El creci-
miento de las exportaciones no causa sorpresa por si
mismo en la mayoria de los bienes mencionados, en
muchos de ellos continda la tendencia al alza y Méxi-
co ha alcanzado un alto grado de especializacion en
la produccién de dichos bienes.

La literatura econdémica supone que la economia
mexicana ha tenido un largo periodo de transfor-
macion en las dltimas tres décadas. Sin embargo,
el crecimiento reciente de las exportaciones ha sido
de tal magnitud que pone en duda la capacidad de
la economia mexicana para enfrentar incrementos
abruptos en la demanda, mismos que no la lleven a
sobrecalentarse. Es cierto, en gran medida el creci-
miento observado de las exportaciones se debe a la
variacion en los precios internacionales corrientes,
sin embargo, la evidencia muestra que el crecimien-
to en el volumen de bienes exportados fue de 7.7%
entre el cierre de 2017 y el dltimo trimestre de 2022
(Banxico, s.f.c) (Grafica 3).

Al tercer trimestre de 2023 el volumen exportado de

10 Las cifras de volumen expresadas en esta seccién han sido
desestacionalizadas mediante métodos econométricos.

todos los bienes continda creciendo y la variacion
es de 14.8% respecto del Gltimo trimestre de 2017
(Banxico, s.f.c). Esta bonanza no se cumple para las
exportaciones petroleras. Entre el Gltimo trimestre
de 2017 y el mismo trimestre de 2022, el volumen de
dichas exportaciones se contrajo —25.4% y —15% al
cierre del tercer trimestre de 2023. El valor total de
las exportaciones petroleras fue compensado con el
aumento de los precios del petréleo durante buena
parte de 2021y 2022.

A diferencia de estas dltimas, las exportaciones
no petroleras presentan un crecimiento mas sélido
(11.4%) y dentro de estas, las exportaciones agro-
pecuarias y manufactureras lo hicieron casi de igual
forma hasta el cierre de 2022 (11.4% y 11.8%, respec-
tivamente). Aunque ambos tipos de bienes se man-
tienen pujantes, la evidencia indica que el volumen
de exportaciones de bienes manufacturados tiene
mayor incidencia en el comportamiento del sector
externo de la economia mexicana (Grafica 4).

Asi también, el volumen de exportaciones agrope-
cuarias mantuvo su tendencia de crecimiento hasta
el primer trimestre de 2021, momento en donde el
volumen exportado alcanz6 el maximo histérico del
que se tuviera registro. Un afo después, el volumen
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GRAFICA 3. PARTICIPACION EN EL CRECIMIENTO DEL VALOR DE LAS EXPORTACIONES MEXICANAS
(2017 — 2022) (%)
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MINERALES METALIFEROS, ESCORIAS
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MUEBLES; MEDICOQUIRURGICO; NO EXPRESADOS EN OTRA PARTE

TODOS LOS DEMAS

o] 5% 10% 15%

20%

25%

APORTACION AL CRECIMIENTO (%)

Fuente: Elaboracion propia con informacién de Banxico (s.f.b).
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GRAFICA 4. INDICE DE VOLUMEN DE LAS EXPORTACIONES MEXICANAS
(PRIMER TRIMESTRE DE 2016 — TERCER TRIMESTRE DE 2023), SERIES DESESTACIONALIZADAS (2015=100)
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Fuente: Célculos de Signos Vitales con informacion de Banxico (s.f.c).

ECONOMIA MEXICANA A REVISION :: 38



de exportaciones agricolas retrocedi6 al nivel del dl-
timo trimestre de 2017. A la fecha, las exportaciones
agricolas se mantienen -1.3% por debajo del maxi-
mo histérico de 2021, pero mantienen un crecimien-
to acumulado de 16.6% respecto del cierre de 2017
(Banxico, s.f.c).

Los datos también muestran que el principal destino
de las exportaciones de bienes manufacturados en
México sigue siendo Estados Unidos, mientras las
exportaciones hacia el resto del mundo retrocedie-
ron a los niveles que se tenian en febrero de 2022.
Asi, el retroceso de la demanda externa del resto del
mundo explica en gran medida la desaceleracion del
comercio exterior observada en fechas recientes.

Los vinculos de México con el mundo son mucho mas
extensos de lo que aqui se ha analizado. Las relacio-
nes comerciales a nivel global, producto de los diver-
sos choques de oferta y demanda, han modificado su
curso y en otros casos han intensificado su tenden-
cia. Al tiempo que México aceler6 sus exportaciones
a Estados Unidos -y en algin momento al resto del
mundo- en un conjunto determinado de bienes, las
importaciones (principalmente asiaticas) también
aumentaron su presencia en México. En 2017, la par-
ticipacion de las importaciones provenientes de Asia

era del 34.9% del total (146.9 mmdd), para 2022 es-
tas ya representaban el 37.9% (161 mmdd). En 2023
las importaciones de Asia y Latinoamérica ascende-
ran al 41.7% del total y se acercaran a las de Nortea-
mérica (45.2%) (Banxico, s.f.d).

A diferencia de Norteamérica, nuestras exportacio-
nes al resto del mundo siguen siendo limitadas, de
tal forma que la balanza comercial (exportaciones
menos importaciones) con el resto del mundo ha sido
negativa desde hace décadas. Sin embargo, la con-
duccidn de la politica comercial implementada en la
administracion de Lopez Obrador llevara a que la ba-
lanza comercial con Latinoamérica se revierta y esto
debilitara los términos de intercambio (incrementa-
ra el déficit comercial), con casi todas las regiones
econdmicas a excepcion de Norteamérica, como ya
sucedi6 en 2023 (Grafica 5)

Las relaciones comerciales con el resto del mundo
se siguen acrecentando, pero con marcadas diferen-
cias por tipo de producto™. Entre enero y octubre del
2023, por ejemplo, el déficit comercial de bienes in-

termedios, ante todo tecnoldgicos y metales, es ma-

1 Decimos dependencia al crecimiento del déficit comercial
por producto y region.
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GRAFICA 5. BALANZA COMERCIAL DE MERCANCIAS CON TODAS LAS REGIONES Y POR REGION DEL MUNDO
(1993-2023*) (MMDD)
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Fuente: Elaboracion propia con informacién de Banxico (s.f.d). *Acumulado de enero a octubre de 2023. Los negativos indican déficit y
los positivos superavits.
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yor con Asia, como son y por orden de importancia:

1. maquinas y material eléctrico (-65.2 mmdd),

2. aparatos mecanicos, calderas, partes (-32.4
mmdd),

3. fundicion, hierro y acero*? (~5.7 mmdd)®,

4. instrumentos y aparatos de dptica y médicos (-4
mmdd) (aparatos médicos),

5. manufacturas de fundicién de hierro o acero
(3.4 mmdd)

6. y aluminio y sus manufacturas (-3.5 mmdd).

El florecimiento de la industria petroquimica en Asia
y sumado a la capacidad instalada en Europa amplian
la oferta por plastico y sus manufacturas. El déficit
con estas regiones ha llegado hasta los -7.8 mmdd
(Banxico, s.f.d) y, de mantenerse la tendencia, en
los proximos anos la influencia de estas dos regio-
nes sera mayor que la norteamericana, con la cual
el déficit es de —8.8 mmdd. Este fendmeno ocurrid
con el caucho y sus manufacturas hace poco mas de

2 Este monto es un estimado, ya que no hay informacién dis-
ponible de las exportaciones de este producto de México a
Asia para el mes de julio de 2023.

3 México presenta un déficit de interés con Norteamérica en
este rubro (-3.6 mmdd), sin embargo, también realiza ex-
portaciones hacia Estados Unidos por lo que el déficit es de
menor proporcién que con Asia. Esta Gltima regién desplazé
a Estados Unidos como el principal proveedor de México.

una década, en donde Asia y Europa ahora dominan
las importaciones de México (-3.6 mmdd entre am-
bas regiones) a la vez que se revirti6 la balanza con
Norteamérica (176.7 mdd) (Banxico, s.f.d). De los
productos citados en el parrafo anterior, México solo
muestra un superavit comercial en los aparatos mé-
dicos (8.7 mmdd), pues mantiene un saldo superavi-
tario con Norteamérica (14.4 mmdd) (Banxico, s.f.d).

Al observar los diversos déficits por producto se
puede advertir que estos tienen relacion directa con
aquellos bienes que han determinado el crecimiento
de las exportaciones mexicanas sobre todo a Esta-
dos Unidos. Es decir, el crecimiento de las exporta-
ciones mexicanas a Estados Unidos esta acompana-
do de déficits comerciales persistentes y crecientes
con Asia y en menor medida con otras regiones del
mundo. Entre enero y octubre de 2023 el déficit co-
mercial con Asia y Europa asciende a —162.8 mmdd y
-38.7 mmdd, respectivamente, y en sentido opuesto
el superavit comercial con América del Norte es de
194.8 mmdd (Banxico, s.f.d). Por ejemplo, los vehicu-
los terrestres y sus partes no muestran la dependen-
cia expuesta con Asia, pero se debe destacar el creci-
miento observado de las importaciones de vehiculos
asiaticos entre 2017 y 2022 de 29.8% (variacion de
3.8 mmdd) vs las norteamericanas de 8% (variacion
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de 1.7 mmdd). Con datos al mes de octubre de 2023
es factible saber que esta brecha seguira amplian-
dose. El crecimiento de las importaciones de Asia y
Europa entre 2017 y 2023 terminara siendo de 72.3%
y 56%, respectivamente, en tanto que las importa-
ciones de Norteamérica habran crecido 31.3% en el
mismo lapso de tiempo (Banxico, s.f.d).

Este proceso también esta sucediendo en otros pai-
ses del mundo. A estas economias se les ha deno-
minado muy recientemente economias “conectoras”
(Gopinath, 2023). De la lectura del Gltimo discurso de
la Primera Subdirectora Gerente del Fondo Moneta-
rio Internacional, Gita Gopinath, se puede interpretar
—a partir del analisis estadistico— que paises como
India, Emiratos Arabes Unidos, Vietnam y México
pueden aprovechar la fragmentacion geoecondmi-
ca. Pero incluso, al interior de este grupo, destacan
México y Vietnam, por contar con una combinacion
de variaciones relativas (positivas) de IED de China'y
al mismo tiempo ser receptores de una mayor canti-
dad de insumos, bienes intermedios y finales chinos,
cuyo destino final es Estados Unidos.

Algunas semanas antes del discurso de Gopinath, la
agencia Bloomberg también proporcion6 informacion
de las llamadas economias conectoras (con algunas

variantes), destacando cinco economias: Vietnam, Po-
lonia, México, Marruecos e Indonesia (Curran et.al.,
2023). Todo indica que sera cada vez mas frecuente, y
parece mas atinado, escuchar y hablar de economias
conectoras y alargamiento de las cadenas globales
de valor que de relocalizacién de inversiones.

1.2.3 SECTOR AUTOMOTRIZ

Vale la pena considerar si una de las variables de ma-
yor incidencia en el intercambio comercial con Esta-
dos Unidos y el sector manufacturero mexicano en
el largo plazo, las exportaciones de vehiculos y sus
partes estan siendo impulsadas por nuevas inversio-
nes. En el acumulado de enero a noviembre de 2023
el 77.3% de las exportaciones de vehiculos y camio-
nes ligeros tienen como destino Estados Unidos, otro
7.9% a Canada y en Europa el mayor importador es
Alemania (5.1%). Entre 2005 y 2017 y con informacion
del Registro administrativo de la industria automotriz
de vehiculos ligeros (RAIAVL)*, sélo un selecto grupo
de empresas armadoras de automoéviles y camiones

% Este registro reporta las cifras de produccién, ventas al
mercado nacional y exportaciones de las 23 empresas (37
marcas) afiliadas a la Asociacion Mexicana de la Industria
Automotriz, A.C. (AMIA), Autos Orientales Picacho S.A. Pro-
motora de Inversion y Giant Motors Latinoamérica S.A. de
C.V. resulta un registro administrativo crucial.
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ARMADORAS DE AUTOS EN MEXICO
ASOCIACION MEXICANA DE LA INDUSTRIA AUTOMOTRIZ Y DE LA INDUSTRIA NACIONAL DE AUTOPARTES
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ligeros (12 de un total de 23 empresas) instaladas en
México han realizado —al menos en algln afio y en
cualquier segmento— ventas al exteriors. Posterior
a 2017 tan sélo dos compaiiias se agregaron a este
notable grupo: BMW y Mercedes Benz. Desde 2005 y
hasta 2017, estas dos dltimas armadoras no contaban
con registros de exportacion en ninglin segmento.

En 2017 las armadoras instaladas en México expor-
taron 3.25 millones de automéviles y camiones lige-
ros, hacia 2018 estas exportaciones alcanzaron su
maximo histérico (3.45 millones); en 2019 se presen-
t6 una ligera baja (variacion de —1.8% anual 0 -62.9
mil vehiculos y camiones ligeros) y le ha seguido un
periodo de lenta recuperaciéon post-pandemia con
una pérdida de —388.2 mil vehiculos automdviles y
camiones ligeros (INEGI, s.f.c). En gran medida esta
recuperacion se debe a la recomposicion (digase pre-
ferencias) de las exportaciones (demanda exterior).
Un cambio sustancial en la estructura ha sido que las
exportaciones son en su mayoria de camiones lige-
ros, impulsadas por las ventas de SUV’s.

En 2022, las exportaciones de SUV’s integraron el
53.1% de todas las exportaciones, cuando en 2017

5 Estas compaiiias son: Chrysler, Fiat, Ford Motor, General
Motors, Honda, KIA, Mazda, Nissan, Audi, Mercedes Benz,
Toyota y Volkswagen.

eran (nicamente el 30.3%. También explican el 91.4%
(535.3 mil SUV’s) del crecimiento de este segmento
(camiones ligeros) entre 2017 y 2022 (INEGI, s.f.c).
De este total de exportaciones, el 85.4% refiere a
empresas que ya habian exportado cualquier tipo
de vehiculo desde 2005 a la fecha como por ejem-
plo Mercedes Benz. Asi también, la gran mayoria de
las exportaciones de camiones ligeros se dirigen al
mercado norteamericano, Estados Unidos (79.2%) y
Canada (10.3%) (INEGI, s.f.c) (Grafica 6).

A diferencia de los camiones ligeros, sobre todo SU-
V’s, entre 2017 y 2022 la pérdida en las exportacio-
nes es originada por la variacion de —814.2 mil autos
compactos y —182.8 mil subcompactos. La pérdida
total de exportaciones es de —974.2 mil automéviles.
En tanto, Mercedes Benz y BMW han exportado 63.2
mil vehiculos de lujo, agregando 22.8 mil vehiculos
de este segmento a los exportados en 2017 (varia-
cion de 56.4%) (INEGI, s.f.c). Lo anterior sugiere que
el cambio en la composicion de la oferta o de la es-
tructura de preferencias (SUV’s por automoviles),
probablemente exacerbada por la escasez de semi-
conductores (las armadoras ensamblan vehiculos de
mayor valor agregado), incrementa el valor (en déla-
res) de las exportaciones del sector, lo que les per-
mite compensar las pérdidas en volumen. Es decir, el
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GRAFICA 6. EXPORTACIONES DE AUTOMOVILES POR SEGMENTO Y NUEVAS INVERSIONES EN EL SECTOR
(MILES DE VEHICULOS Y MILES DE MILLONES DE DOLARES) (2005 — 2023)*
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Fuente: Elaboraci6n propia con informacion del INEGI (s.f.c) y Banxico (s.f.b). *Acumulado enero—noviembre de 2023. Las
nuevas inversiones hacen referencia a las exportaciones de BMW y Mercedes Benz desde 2018 a 2023.
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crecimiento del valor de las exportaciones esta dado
por el cambio en precios relativos.

El Registro Administrativo de la Industria Automotriz
de Vehiculos Pesados (RAIAVP), que data de 2018,
muestra que hasta ese afo cinco de las ocho empre-
sas exportadoras de vehiculos de carga y pasajeros
ya habian exportado al menos una vez (Dina, Freight-
liner, International, Kenworth y Volvo). Estas empre-
sas han exportado desde entonces el 99.98% de la
totalidad de estos vehiculos (904.6 mil vehiculos de
cargay pasajeros) (INEGI, s.f.c).

1.2.4 VALOR AGREGADO DE LAS MANUFACTURAS:
HECHO EN ... ASIAY ALGO EN EUROPA

La economia mexicana es una economia compleja?’
desde la perspectiva de las exportaciones, la nimero
22 dentro de 133 economias (Harvard Growth Lab.,
s.f.). Se encuentra por arriba de economias desarro-
lladas y en desarrollo, como Tailandia (23), Dinamar-
ca (24), Polonia (25), Paises Bajos (26), Espana (34),
Canada (41) e India (42), solo por mencionar algunas

6 Incluida la estadistica de vehiculos de carga y pasajeros.

7 Medida del conocimiento de una sociedad expresado en
los productos que fabrica. La complejidad econémica de un
pais se calcula en funcioén de la diversidad de las exporta-
ciones que produce un pais.

de las mas complejas. A pesar del incremento en
las exportaciones, se ha estancado en materia de
complejidad. En 2016 llegé a ser la 17 economia mas
compleja y desde entonces hemos retrocedido y nos
alejamos cada vez mas de economias asiaticas como
Japon (1), Corea del Sur (3), Singapur (5) y China (18)
(Harvard Growth Lab., s.f.).

Ademas, esta complejidad econémica esta opacada
por el bajo valor afiadido de las exportaciones manu-
factureras mexicanas. De acuerdo con el INEGI, hasta
2022, la participacion del contenido nacional de las
exportaciones globales era apenas de 40.4%. Dicha
participacion llegd a un maximo de 44.1% en 2015
(INEGI, s.f.d) y desde entonces también ha descen-
dido. Esta cifra deberia alertar a la siguiente admi-
nistracion federal. Habra que recordar que el T-MEC
exige mayor contenido regional, lo anterior pone en
riesgo el mismo tratado, pero en principio las expor-
taciones manufactureras pueden estar sometidas
a cargas arancelarias que provoquen la pérdida de
competitividad®.

® Todas las economias mencionadas se encuentran en la cla-
sificacion mas elevada de complejidad.

¥ Es necesario acentuar la importancia de tal indicador, de-
bido a que no sélo contempla el valor agregado de la ma-
nufactura, sino también el consumo intermedio de origen
nacional, es decir, la generacién de valor que provoca la pro-
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Mas de la mitad (63.1%) de la contribucion en el valor
agregado de exportacion de la manufactura global
(VAEMG) proviene sélo de ocho ramas de actividad
econémica: fabricacion de automdviles y camiones
(24.8%), fabricacion de partes para vehiculos au-
tomotores (18.2%), fabricacion de computadoras y
equipo periférico (3.6%), fabricacion de equipo no
electrénico y material desechable de uso médico®
(3.6%), fabricaciéon de equipo de audio y de video
(3.5%), industrias de metales no ferrosos, excepto
aluminio (3.5%), fabricacion de componentes elec-
tronicos (3.3%) e industria de las bebidas (2.6%)
(INEGI, s.f.d).

A pesar de la aportacion de dichas ramas, el conte-
nido nacional al interior de las mismas deja en en-
tredicho la evolucion de la economia mexicana. De
aquellas que mas contribuyen al VAEMG destacan
las ramas de bebidas y de metales no ferrosos, ex-
cepto aluminio, con un 85.2% y 77.2% de contenido
nacional, respectivamente, mientras que dicho con-
tenido en la fabricacion de automéviles y camiones y

duccién de estos bienes al interior de la economia. El Valor
Agregado de Exportacion de la Manufactura Global es igual
al Valor agregado de la manufactura global mas el Consumo
intermedio de origen nacional.

20 Fabricacién de equipo no electrénico y material desechable
de uso médico, dental y de laboratorio, y articulos oftalmicos.

de partes para vehiculos automotores, las de mayor
peso, son de 47.4% Y 38.7%, respectivamente (INEGI,
s.f.d). La condicion de otras ramas economicas no es
diferente a estas dltimas, el contenido nacional re-
sulta menor a mayor complejidad de los productos.
Claro ejemplo de ello es que sélo el 11.8%, 19.3% y
20.9% de la fabricacion de productos de hierro y ace-
ro, de computadoras y equipo periférico y de compo-
nentes electronicos, respectivamente, es de conteni-
do nacional (INEGI, s.f.d).

Lo anterior quiere decir que la mayor parte del va-
lor de los productos terminados de estas industrias
provienen del exterior, y en muchos casos sus com-
ponentes alcanzan alrededor del 80%. Por tanto,
muchos productos contabilizados como una expor-
tacion mexicana son practicamente reexportados,
con muy bajo contenido nacional. Su consumo de
bienes intermedios de origen nacional, en los tres
casos citados, apenas llega al 3%, 3.2% y 2.9% del
total (INEGI, s.f.e). En promedio, este consumo es de
14.6% para toda la industria manufacturera global
(INEGI, s.f.f). En este sentido y en el contexto de las
cadenas globales de valor, el sector manufacturero
de la economia mexicana es sumamente dependien-
te de las importaciones de productos intermedios y
no ha estimulado suficientemente el desarrollo de la
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industria nacional —con algunas salvedades-.

En 2021, estas cadenas globales de valor (CGV) gene-
raron 2.22 millones de puestos de trabajo, 9.5% mas
que en 2017. En el mismo periodo, el ritmo de cre-
cimiento del mercado de trabajo en México resultd
menor (variacion de 6.7%) (INEGI, s.f.g) y el empleo
formal en la industria de la transformacién se incre-
mentd en 9.3%. Esta cifra represent6 apenas el 4%
de las personas ocupadas en el pais. Esta proporcion
contrasta con lo que ocurre en el sudeste asiatico.
En México es apenas la séptima parte de los traba-
jadores empleados en las CGV en esa region, donde
uno de cada cuatro son empleados en las CGV, 75 mi-
llones de trabajadores (Viegelahn, et al., 2023). Mas
del 60% del empleo en las manufacturas en el sudes-
te asiatico se encuentra relacionada con dichas cade-
nas globales de valor (ibid), mientras que en México
alcanza solamente el 24.4% (INEGI, s.f.g).

Entre 2017 y 2021, el valor del contenido nacional
apenas creci6 1.7% en términos reales (38.8 mmdp)
(INEGI, s.f.f) con una tasa de crecimiento superior en
los puestos de trabajo, lo que puede ser indicativo de
un menor nivel de productividad.

2 Brunei, Camboya, Laos, Filipinas, Tailandia, Vietnam, Sin-
gapur, Indonesia y Malasia.

Para 2022 los margenes de comercio y transporte y
el VAEMG habran crecido respecto de 2017, 12.2%
(variacion de 26.2 mmdp) y 12.6% (variacion de 267.5
mmdp), respectivamente. Aunque entre 2021y 2022
hubo un fuerte aumento (en pesos constantes) en el
VAEMG de 10.1% (incluyendo los margenes de co-
mercio y transporte), el crecimiento de los bienes
importados fue 75.6% mas elevado (182.2 mmdp)
(INEGI, s.f.h) por lo que la aportacion de la industria
mexicana siguié cayendo.

Entre 2017 y 2022, por cada peso que la industria
mexicana agregd a sus productos de exportacion
(bienes intermedios mas valor agregado bruto), tuvo
que anadir 1.47 pesos en insumos importados. Entre
2021y 2022 esa relacion se deterioré todavia mas:
por cada peso de valor agregado mexicano hubo 1.76
pesos de insumos importados (INEGI, s.f.h). Resulta
evidente que la industria de la transformacion en
México no tiene la capacidad de generar mayor valor
con la capacidad instalada.

Aunado a lo anterior, de acuerdo con la Enaproce
(Encuesta Nacional sobre Productividad y Competi-
tividad de las Micro, Pequenas y Medianas Empre-
sas) en 2018 el 95.4% de las pequefias y medianas
empresas en México no tenia relacién alguna con las
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CGV (INEGI, s.f.i). Asi, dificilmente el mercado laboral
global acelerara su crecimiento dado que no puede
albergar un mayor nimero de personas para anadir
el mismo valor. Para evitar una pérdida de competiti-
vidad, la industria manufacturera global tendria que
expandir su presencia en México, pero todavia no
hay o es casi nula.

En 2018 el 95.4% de las pequerias y media-
nas empresas en México no tenia relacion
alguna con las cadenas globales de valor
INEGI, s.f.i.

1.2.5 PRODUCTIVIDAD LABORAL:
PEMEX RESTAY LA AGRICULTURA ¢SUMA?

Otro fendmeno observado en los dltimos afos a nivel
global es la pérdida de productividad, que en gran
medida resulté de la crisis sanitaria. En México, la
pérdida de la productividad laboral se observé desde
mucho tiempo atras. En el tercer trimestre de 2015 la
productividad laboral por persona ocupada llegd a su
maximo histérico, al que le continué un largo periodo
sin avances. Desde 2015 al tercer trimestre de 2023
la pérdida de productividad de la economia, con base
en la poblacion ocupada, ha sido de —8.4%. Conside-

rando las horas laboradas la pérdida es de —7.4% en
el mismo periodo de tiempo (INEGI, s.f.j)?2.

El crecimiento de la economia mexicana ha sido su-
mamente lento (variaciéon de 9.2% entre el tercer tri-
mestre de 2015 y el mismo trimestre de 2023) y el
ritmo de crecimiento de las personas ocupadas tam-
bién resulta mayor (variacién de 18.7% en el mismo
periodo de tiempo). Sin embargo, el fenémeno no se
reproduce por igual a nivel sectorial. Al tercer trimes-
tre de 2023, las tasas de crecimiento en la producti-
vidad de los sectores secundario y terciario han sido
de —-11.8% y —9.3% respecto del tercer trimestre de
2015, respectivamente. El crecimiento de la pobla-
cion ocupada del primero fue de 19.4% y en el ter-
ciario creci6 22.5%. En consecuencia, el gran nimero
de personas que se agregan a mercados laborales ya
concurridos acelera la caida en la productividad.

Los trabajadores de las manufacturas son mas pro-
ductivos que antes del confinamiento (10.8%), pero
siguen siendo menos productivos respecto del tercer

22 | as cifras y variaciones presentadas en esta seccién son cal-
culos de Signos Vitales después de desestacionalizar las ci-
fras originales del INEGI mediante métodos econométricos.

23 Considerando las horas trabajadas el maximo histérico se
observo en el segundo trimestre de 2020.
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trimestre de 2015 (-5.3%) (INEGI, s.f.k)?4. Sin embar-
go, en las manufacturas los resultados son hetero-
géneos y cuatro subsectores presentan alzas en su
productividad (respecto del tercer trimestre de 2015):
impresion e industrias conexas (32.2%), fabricacion
de equipo de computacion (21.8%), fabricacion de
equipo de generacion eléctrica (17.9%), fabricacion
de maquinaria y equipo (12.1%), y fabricacion de
equipo de transporte (6%).

24 El nivel maximo de productividad del que hay registro en las
manufacturas ocurrié en el primer trimestre de 2006, res-
pecto del cual todavia se observa una pérdida considerable
(-8.6%).

Lo anterior nos conduce a concluir que la mayor parte
de la pérdida de productividad en el sector secunda-
rio se debe a la caida en la produccién de los secto-
res eléctrico y mineria, en donde se encuentran CFE
y Pemex, respectivamente®. Ambos actores son cri-
ticos en la produccion petrolera (la de mayor peso es
la produccién minera), la cual se encuentra en niveles
sumamente bajos y con una produccién estancada, y

25 El INEGI publica las cifras originales correspondientes a
manufacturas y construccion, pero no asi para el resto de
los sectores: mineria y generacion, transmision de energia
eléctrica, suministro de agua y de gas natural por ductos al
consumidor final.
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la generacion y transmision de energia eléctrica, en
donde CFE tiene el monopolio natural. En el caso de
Pemex, por un lado, se registra incremento en la pro-
ductividad en el subsector de derivados (refinacion)
y por el otro tiende a la baja con el estancamiento de
la produccion petrolera. El balance resulta negativo.

En cuanto a las actividades terciarias, el comercio
al por mayor ha contribuido a la caida de la pro-
ductividad, la variaciéon es de —8.8% respecto del
tercer trimestre de 2015 y 5.7% respecto del nivel
pre—pandemia, a diferencia de las empresas de ser-
vicios que incrementan la productividad, misma que
ha variado en 18.7% respecto del tercer trimestre
de 2015 y 20% respecto del nivel previo al confina-
miento (INEGI, s.f.k). A razon de dicho crecimiento,
la productividad en estos sectores se encuentra en
maximos histéricos?®.

De lo anterior también se puede concluir que, en pro-
medio, la variacion al alza en la productividad de los
servicios se ha dado con mayor vigor que en el pasa-
do después del gran confinamiento?. En lo general,

26l as cifras pablicas del INEGI se encuentran disponibles des-
de el primer trimestre de 2008.

27 Entre el tercer trimestre de 2015 y el Gltimo trimestre de
2019 la variacion de la productividad en los servicios fue
negativa (~2.3%).

todos los subsectores que componen este indicador
presentan alzas considerables desde entonces, aun-
que destacan los servicios de apoyo a los negocios
(55.6%), los servicios inmobiliarios (53.2%), informa-
cion en medios masivos (75.8%) y en menor medida,
servicios de alojamiento temporal (5.1%)%® (INEGI,
s.f.k). Asitambién, posterior al confinamiento, la pro-
ductividad laboral del comercio al por menor (otro
sector que es parte de las actividades terciarias) ha
mejorado considerablemente (variacion de 15.1% en-
tre el Gltimo trimestre de 2019 y el tercer trimestre de
2023) (INEGI, s.f.k).

De igual forma, el incremento en la productividad en
los servicios esta siendo impulsado en alguna medi-
da por la reforma a la subcontratacion laboral (la cai-
da del empleo es mayor a la caida de la produccién
del sector, —64.8%), razdn por la que la productivi-
dad laboral de los servicios de apoyo a los negocios
se dispard 18.5% en un solo trimestre (julio-septiem-
bre de 2021), y aunque no dejo6 de crecer el efecto de
la misma comenzé a disiparse a mediados de 2022
(INEGI, s.f.k) (Grafica 7).

28 Servicios de apoyo a los negocios y manejo de residuos, y
servicios de remediacién; servicios inmobiliarios y de alqui-
ler de bienes muebles e intangibles; informacion en medios
masivos; servicios de alojamiento temporal y de prepara-
cién de alimentos y bebidas.
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GRAFICA 7. PRODUCTIVIDAD LABORAL POR SECTORES DE LA ECONOMIA CON BASE EN LA POBLACION OCUPADA
(2005-2023) (2018=100). SERIES DESESTACIONALIZADAS.
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Fuente: Elaboracion propia con calculos de Signos Vitales e informacion del (INEGI, s.f.j).
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A diferencia de los grupos de actividades secundario
y terciario de la economia, las actividades primarias
presentan un incremento considerable en la produc-
tividad con base en la poblacién ocupada. Entre sep-
tiembre de 2015 y septiembre de 2023 la variacion es
de 20.5%. La tasa de crecimiento del sector primario
fue de 11% entre el tercer trimestre de 2015 y el mis-
mo trimestre de 2023, mientras que la tasa de creci-
miento de la poblacién ocupada sélo creci6 0.9% en
el periodo analizado.

Este Gltimo resultado necesita atenderse con deteni-
miento. Pues resulta que, al tercer trimestre de 2023,
de la poblacion ocupada en el pais en el sector pri-
mario, el 91.6% (6.15 millones de ocupados) no tie-
ne acceso a servicios de salud; el 21.3% de la misma
se dedica a la agricultura de subsistencia; el 21.4%
de dicha poblacién tiene 60 afios o mas, mientras el
promedio en la economia es de 10.9%; asi también,
s6lo el 12.7% concluy6 el bachillerato o estudios su-
periores, en tanto, este porcentaje es de 43.8% para
toda la poblacion ocupada. Por si todo lo anterior
fuera poco, una gran parte de estos trabajadores
se encuentran en el sur del pais (43.9% del total en
el sector). La caracteristica geografica es de interés
puesto que la tecnificacion del campo no es homogé-
nea en el pais.

Paraddjicamente, las actividades que concentran
a una mayor proporcion de personas ocupadas con
rezagos sociales, econémicos y tecnoldgicos, son
algunas de las mas productivas en la economia y el
pais, todo esto sin considerar los efectos del cambio
climatico sobre el campo mexicano. Aqui la explica-
cién econdémica del fenémeno carece de toda logica
y contrasta con la experiencia y conocimiento acu-
mulado durante muchos anos. Sélo quedaria una ex-
plicacién, las regiones norte y occidente impulsan el
incremento en la produccion (32.8% de la poblacion
ocupada en el sector)?, tanto que disparan todavia
mas la productividad del sector en esta region. No
obstante, el norte ha sido afectado por las conse-
cuencias del cambio climatico, en donde la escasez
de agua se ha vuelto una constante y los precios de
los insumos, como los fertilizantes, crecieron a partir
de la crisis energética.

A diferencia de los grupos de actividades secundario y terciario de la
economia, las actividades primarias presentan un incremento consi-
derable en la productividad con base en la poblacién ocupada. Entre
septiembre de 2015 y septiembre de 2023 la variaciéon es de 20.5%.

29 Sin considerar sury centro del pais, de acuerdo con la clasi-
ficacion regional de Banxico.
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1.3 Formacion Bruta de Capital Fijo

El crecimiento reciente de la economia mexica-
na es contrario a todos los pronésticos que datan
desde finales de 2022, sobre todo es superior a lo
pronosticado por diversos organismos interna—
cionales e instituciones financieras desde 2021
(posterior al gran confinamiento), mismos que han
sufrido revisiones al alza en varias ocasiones. Uno
de los indicadores que mas debe llamar la atencion
es el de la Formacion Bruta de Capital Fijo (FBKF),
que bien se puede resumir en el capital instalado (no
financiero). Todavia hasta el tercer trimestre de 2022
la variacion era de —1.3% respecto del Gltimo trimes-
tre de 2018 (INEGI, s.f.l).

La recuperacién del dltimo afo es notable. El creci-
miento en el Gltimo afo es de 25.5%, y la variacion
entre el segundo y tercer trimestre de 2023 resulta
en 4.4% (INEGI, s.f.[). En un escenario conservador
(crecimiento cero en el Gltimo trimestre de 2023), al
cierre de 2023 el crecimiento anual de dicha variable
terminara siendo de 17%. Esta tendencia se observa
desde el tercer trimestre de 2022, momento en el que
la FBKF comenz6 a acelerar su crecimiento y el cam-
bio en la trayectoria fue abrupto.

Dadas estas tasas de crecimiento, el nivel de inver-
sion observado al tercer trimestre de 2023 ya es
superior al dltimo de 2017 y al mismo trimestre de
2018, 15.8% Yy 18.2%, respectivamente. Aunado al
crecimiento observado en el dltimo lustro, la FBKF ha
vuelto a superar los 25 puntos del PIB (25.6% al mis-
mo trimestre y 24.6% entre enero y septiembre de
2023) y se aproxima al maximo histérico observado
en el dltimo trimestre de 2011 de 27.3% del producto.
Asi también, la evidencia indica que la recuperacion
ha sido mayoritariamente de privados, tal y como ha
venido sucediendo desde la gran crisis financiera de
2008-2009; al tercer trimestre de 2023 la participa-
cion por lo tanto se ha recargado en la inversion pri-
vada que aporta el 88.7% (5.7 billones de pesos)3
del total de la FBKF (INEGI, s.f.l). Por lo anterior, el
gobierno —en todos sus niveles— sigue rezagado
a pesar del fuerte gasto de capital orientado a las
obras y proyectos emblematicos de Lépez Obrador.

Esta trayectoria ha cerrado la brecha de largo pla-
zo rapidamente, al menos en los dltimos trimes-
tres, hasta llegar a —0.5% en el tercer trimestre de
2023, después de la racha negativa que comenz6
en el primer trimestre de 2018 (-2.3%). Previo a la
pandemia (Gltimo trimestre de 2019) esta brecha ya

30 Cifras originales a precios de 2018.
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era de —13.5% y se agudizé con el gran confinamien-
to (-40.5%) (la brecha mas profunda de la que se
tenga registro). Aqui se debe distinguir que el com-
ponente privado arroja una brecha positiva (9.2%).
Y si bien la FBKF pdblica super6 por vez primera el
nivel observado al cierre de 2018 (variacion de 6
mmdp o 0.9%), el rezago de dicho sector (alrededor
de -10.6%) explica el diferencial negativo de largo
plazo. De tal forma que las inversiones de capital pa-
blicas podrian regresar rapidamente a la FBKF a su
senda de largo plazo.

Por su parte, el sector privado ha emprendido el
camino de la recuperacion post—covid adquiriendo
magquinaria y equipo, sobre todo importadas. No es
un fendmeno que cause extrafieza pues tampoco
es reciente y en Signos Vitales se ha documentado.
Este proceso se venia fortaleciendo en las dltimas
tres décadas, al menos después de la entrada en
vigor del TLCAN vy la crisis de 1994-1995, y fue to-
davia mas notorio después de la gran crisis financie-
ra. De manera simultanea, pero en sentido opuesto,
se habia comportado la construccion realizada por
privados, pues la construccion ha pasado de confor-
mar el 74.4% en el Gltimo trimestre de 1995 (maxima
participacién histérica) al 50.7% al cierre del tercer
trimestre de 2023. Es decir, la adquisicion de maqui-

naria y equipo constituye el 49.3% de la FBKF en el
pais y la mayor parte es importada.

La tasa de crecimiento de ambas variables ha sido
determinante para modificar la composicion de
la FBKF. Entre 1995 y 2023 la FBKF habra crecido
161.1%, y dentro de sus componentes, la construc-
cién lo habra hecho en aproximadamente 81.5%, un
crecimiento mucho mas pobre que el de la misma
economia mexicana, y muy alejado de la adquisicion
de maquinaria y equipo (375.8%). Pero la maquina-
ria y equipo importados tendra un crecimiento de
754.7% (INEGI, s.f.1).

Se estima que el crecimiento en la FBKF del sector
manufacturero puede explicar en gran medida esta
trayectoria. Para los mismos afos (1995-2023), el
crecimiento de la FBKF de las industrias manufactu-
reras sera de aproximadamente 363.5% (INEGI, s.f.0).
Asimismo, seglin estimaciones de Signos Vitales,
al tercer trimestre de 2023, alrededor del 90.9% de
las compras de maquinaria y equipo las ha realizado
el sector manufacturero, el cual también tienen una
gran incidencia en la importacién de capital (aproxi-
madamente 71.7% del total de las importaciones)3:.

3t Estimaciones propias con datos del INEGI.
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El comportamiento de la economia mexicana es mas
dependiente de las manufacturas que hace tres déca-
das. Sin embargo, en la historia econémica reciente,
la aportacion de capital de este sector a la economia
mexicana se ha dado a través de importaciones, no
asi por la expansion del capital a través de bienes na-
cionales (tales que generen eslabonamientos al inte-
rior de la economia) o la construccion, en donde su in-
cidencia es menor. Su aportacion es nula, cuando se
trata de realizar obras de infraestructura por cuenta
propia. En este caso, es el sector de la construccion el
que tiene la mayor incidencia sobre el comportamien-
to de la FBKF en construccion (Grafica 8).

A pesar de la caida tan abrupta que generé la pan-
demia, la interrupcién de distintas cadenas de su-
ministro, principalmente las relacionadas con los
semiconductores y la posterior crisis energética, las
importaciones de capital no s6lo rebasaron rapida-
mente el nivel pre-pandemia al cierre de 2021, sino
que se colocaron por arriba de su senda de largo pla-
zo en el primer trimestre de 2023. La brecha respecto
del nivel prepandemia era de —4.4% al primer trimes-
tre de 2019 y llegd a ser de —40.4% en el segundo tri-
mestre de 20203%. Finalmente la recuperacion llegd
en el tercer trimestre de 2023, con una brecha positi-

32 Estimaciones propias con informacion del INEGI.

va de 2.1%, gracias a las importaciones de maquina-
ria y equipo del sector privado que representaron el
96.7% de enero a septiembre de 2023.

1.3.1 CONSTRUCCION

A diferencia de la maquinaria y equipo importados,
hasta hace no mucho tiempo, el panoramayy las pers-
pectivas de la actividad de la construccion (el otro
componente de la FBKF) eran sombrias. Habian sido
muy pocas las actividades econémicas que no daban
al menos algin viso de recuperacién post—pande-
mia y este era el mejor ejemplo: al cierre de 2022 la
variacion era de —2.9% respecto del dltimo trimes-
tre de 201833, El comportamiento de la inversion en
construccion era muy cercano a lo que los analistas
denominan en “L” (caida pronunciada de la activi-
dad seguida de un largo periodo de estancamiento).
No obstante, y como también lo ha senalado Signos
Vitales, la caida y el castigo a la actividad comenz6
desde antes y terminé por colapsar con el gran con-
finamiento (variacion de —29.4% respecto del dalti-
mo trimestre de 2018). La recuperacion llegd hasta
inicios de 2023, con una variacién entre el primer y
segundo trimestre de 51.6% (INEGI, s.f.)34. Lo ante-

33 Cifras desestacionalizadas.
34 El antecedente mas cercano a este maximo historico se ob-
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GRAFICA 8. VARIACION Y ESTRUCTURA DE CAPITAL EN EL PAIS POR BIEN Y COMPRADOR
(VARIACION RESPECTO DE 2017, MILES DE MILLONES DE PESOS DE 2018) (2018-2023*)
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Fuente: Elaboracién propia con informacién del INEGI (s.f.c) y Banxico (s.f.b). *Acumulado enero—-noviembrede
2023. Las nuevas inversiones hacen referencia a las exportaciones de BMW y Mercedes Benz desde 2018 a 2023.
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rior se explica por la expansion del gasto tanto del
sector piablico como del privado. El primero aport6
el 18.2% entre el primer y tercer trimestre de 2023
(114.3 mmdp), mientras que el privado contribuy6
con el 81.8% de la variacion, 514.9 mmdp3.

Esta pobre aportacion del sector pablico se explica a
suvez por ladisminucién de sus activos, en lo que Pe-
tréleos Mexicanos (Pemex) juega un papel de suma
relevancia ya que ahi se contabiliza la perforacion de
pozos petroleros y de gas y la disposicion de activos.
Asi, el estancamiento de la actividad exploratoria de
Pemex obstruye la generacion de valor en el compo-
nente de inversion en construccion del sector pabli-
co. En todo 2022 el nimero de pozos perforados en
México fue de 198, cuando en 2009 estos pozos lle-
garon a 1,512 (maximo del que se tenga registro), una

serv0 entre el Gltimo trimestre de 1993 y el primer trimestre
de 1994 (variacion trimestral de 34.1%).

35 De acuerdo con el Sistema de Cuentas Nacionales de Mé-
xico: fuentes y metodologias: afio base 2018, para la me-
dicion del valor de la construccién de los sectores privado
y plblico se emplea informacion generada por la Encuesta
Nacional de Empresas Constructoras (ENEC), referente al
valor de la produccién de las empresas constructoras por
destino de obra, identificando la del sector piblico por nivel
institucional, incluyendo la financiada por los gobiernos es-
tatales y municipales, permitiendo conocer de esta forma el
total de la construcciéon piblica y calcular por diferencia la
construccion privada.

reduccion de —-86.9% (SIH, s.f.). De igual manera, en
2022, habia 31 pozos en exploracion de los cuales 26
son de Pemex Exploraciény Produccién (PEP) (83.9%
del total). En 2004 se observéo el maximo histérico
de pozos en exploracion (107), en su totalidad de
PEP. (SIH, s.f.). Habra que recordar que la produccion
petrolera llegd a su maximo en 2004 (3.38 millones
de barriles diarios) (SIH, s.f.), no fue casualidad; asi
también, con la reforma energética de 2013 los priva-
dos pueden participar en la exploracién para intentar
revertir la caida en la produccién por la reduccion de
los grandes yacimientos, razén por la cual en 2021
los privados alcanzaron un maximo de 26 de 63 po-
zos explorados (41.3% del total) (SIH, s.f.). De hecho,
la productividad de los pozos ha disminuido desde
hace afos. En noviembre de 2023 hay 6,933 pozos
operando, mismos que producen 1.64 millones de
barriles diarios (Mbd) (SIH, s.f.) de crudo. En junio
de 2009 la cantidad de pozos en operacién era casi
la misma (6,909), sin embargo, estos producian 2.52
Mbd (SIH, s.f.) (53.4% mas que en 2023).

De igual manera, para que Pemex pueda operar y ex-
plotar sus hallazgos requiere de equipo de perfora-
cion (capital). En marzo de 2009, la cantidad prome-
dio de equipos de perforacion en operacion llegaron
a un maximo de 152.1 (129.7 en desarrollo y 22.5 en
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exploracion) y estos apenas fueron 7 en septiembre
de 2023 (reduccion de —95.4%) (SIH, s.f.), de los cua-
les 6.4 equipos pertenecen a Pemex (el resto son
de privados)3¢ (SIH, s.f.). En 2009 también se puede
observar que la FBKF piblica tocé de igual forma su
maximo histdrico (1.12 bdp), cuando la actividad de
la mineria aport6 el 4.4% del acervo de capital (200.1
mmdp) (maxima aportacion histérica) (INEGI, s.f.n).

El estado mexicano no es un gran consumidor de ma-
quinaria y equipo, pero sus empresas podrian hacer
alguna diferencia cuando optimizan el uso de sus re-
cursos. Con el agotamiento de los pozos en operacion
es evidente que resulta insostenible mantener el mis-
mo nivel de capital en el largo plazo. Los activos de
la empresa no solo se deprecian3, sino que agregan
menor valor a la economia a través de su explotacion
y la disminucion de sus reservas probadas, ademas
que hacen un menor uso de su capacidad instalada
(maquinaria).

3¢ Se consideran el total de equipos de perforacién en desa-
rrollo y exploracidn; de acuerdo con la Comisién Nacional de
Hidrocarburos (CNH), el promedio mensual corresponde al
ndmero de dias que estuvo activo el equipo entre el nimero
de dias del mes.

37 El calculo del PIB no considera la depreciacién del capital,
sin embargo, es de suma importancia poner a consideracion
que, de hacerlo, el capital neto del sector piblico seria me-
nor al observado.

Por otro lado, el monopolio en la explotacion del pe-
tréleo obstaculiza la FBKF3® cuando el Estado no tie-
ne la capacidad de invertir en exploracién o realiza
inversiones con un menor impacto en el acervo de
capital. Asi también, los problemas financieros de la
empresa pueden estar trasladandose a la carencia de
servicios dada la incapacidad para solventar su deu-
da comercial.

Alanalizar lainversion en construccion a nivel subsec-
tor se puede distinguir con facilidad el crecimiento de
dos subsectores: petrdleo y petroquimicay transpor-
te y urbanizacion, 96.9% y 8.9% respecto del dltimo
trimestre de 2018, respectivamente (INEGI, s.f.m).
Estas inversiones se han concentrado en el primero
de los casos en la refinacion de petréleo (reconfigu-
racion de refinerias y construccion de la refineria Dos
Bocas) y en el segundo caso y por orden en avance:
Aeropuerto Internacional Felipe Angeles (AIFA), Tren
Interurbano México-Toluca, Corredor Interoceanico
(CD y Tren Maya (TM). Los datos oportunos de las
empresas constructoras anticipan que la inercia en el
gasto del sector pablico continuara hasta el cierre de
2023 y por el Presupuesto de Egresos de la Federa-

38 Con la apertura del sector petrolero la diferencia radica,
desde la perspectiva macroeconémica, en quién aporta el
capital fijo: sector piblico o privado.
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cién 2024 se puede anticipar que continuara durante
buena parte del siguiente ano.

De igual forma, en 2023, después de varios anos
de abandono, dos subsectores muestran una no-
toria mejoria respecto del nivel observado al cierre
de 2018, como son los casos de la electricidad y las
telecomunicaciones, y agua, riego y saneamiento
(variacion de —6.8%)3° pero siguen rezagadas(INEGI,
s.f.m). Cada uno de los subsectores mencionados tie-
nen una connotacion local, por lo que es oportuno
realizar un analisis mas puntual.

1.3.2 COMPORTAMIENTO REGIONAL 'Y ESTATAL

Por un lado, en 2023, en el sur del pais todavia se
concentran obras de una considerable asignacion
presupuestal: Aeropuerto Internacional de Tulum,
Tren Maya (TM), Refineria Dos Bocas (RDB) y Corre-
dor Interoceanico (Cl). Por tanto, el valor de la cons-
truccion en las entidades que albergan estas obras
(Campeche, Chiapas, Oaxaca, Quintana Roo, Tabas-
co, Veracruz y Yucatan) acumula el 60.2% del total
erogado por el sector pablico (138.1 mmdp). Si a
las siete entidades anteriores se agregan Hidalgo y
San Luis Potosi, la concentracion de recursos llega

39 Cifras desestacionalizadas.

a 68.4% (INEGI, s.f.m). En estas nueve entidades el
sector pablico tiene un peso del 79.9% en la activi-
dad de la construccion. A nivel nacional este porcen-
taje es el 42.7% (229.3 mmdp) (INEGI, s.f.m), que en
este afo ha tocado un maximo en su participacion.

Por otro lado, hay que resaltar que la inversion priva-
da en estas nueve entidades sigue siendo pobre (en-
tre enero y octubre de 2023 apenas aporta el 20.1%
en promedio), e indica que, si en este momento las
obras publicas se detuvieran por completo, el agre-
gado de la inversion colapsaria y la aportacion del
sector privado regresaria a su nivel natural, es decir,
una aportacion cercana al promedio (57.3%), por lo
que no deberia interpretarse como atraccion de in-
version privada (INEGI, s.f.m). La reciente experiencia
observada en Tabasco y en el Estado de México son
una muestra. La inversién en infraestructura se man-
tuvo al alza solo durante el tiempo en que se ejecuta-
ban la RDB y el AIFA. Por ejemplo, a octubre de 2023
el Edo. de México ya se encuentra—66.6% por debajo
del nivel observado en abril de 2020, cuando llegé al
maximo nivel de actividad del que tenga registro. Lo
mismo esta sucediendo en Tabasco. Mientras el pre-
supuesto destinado a la RDB va disminuyendo, la ac-
tividad de la construccién decae, con un connotado
énfasis en el subsector de petréleo y petroquimica.
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También hay concentracion en la inversion del sec-
tor privado en construccion desde el confinamiento.
Sélo cinco entidades explican cerca del 37% de la re-
activacion en la actividad de la construccién global
desde febrero de 2020 a octubre de 2023 (por orden
de importancia): Baja California, Chihuahua, Jalisco,
Sonora y Querétaro“. Ahi se concentra la reactiva-
cion de la edificacién, en donde se hallan tanto la vi-
vienda como los edificios industriales.

Contrario a lo que sucede en estas entidades, obser-
vamos que la caida en la inversion ha sido consisten-
te 0 no han tenido una recuperacion plena (por grado
de la pérdida) los estados de México, Tamaulipas,
CDMX, Morelos, Guanajuato y Puebla (INEGI, s.f.m).
Aunque no es posible adelantar que hay una rea-
signacion de capital al interior del pais, si sabemos
que dada la aportacion de estas entidades a la acti-
vidad econdmica, dicho rezago seguira perjudicando
el desempeiio de toda la economia. Asi también, es
posible saber que el crecimiento de capital fijo, con
excepcion de Querétaro, no se observa en el centro
del pais.

40 La recuperacion de estas entidades (con capital preponde-
rantemente privado) y aquellas en donde la recuperacion
depende del sector piblico acumulan mas del 85% del re-
ciente crecimiento de la inversion.

El sector pablico no es el (inico actor de la economia
que se encuentra sumido en una crisis que ha resul-
tado por demas prolongada. El (nico componente de
la construccién que se mantiene rezagado respecto
del dltimo trimestre de 2018 es el de la edificacién
(-4.9%) e incluso no recupera todavia su nivel pre-
pandemia (-0.8% respecto del Gltimo trimestre de
2019) (INEGI, s.f.). Esta crisis ha sido resultado del
prolongado desplome en la construccion de vivienda
a nivel nacional (-16.1% respecto del maximo histéri-
co del segundo trimestre de 2018).

A pesar de ello, en el primer trimestre de 2023 la in-
version privada en construccion inicié vigorosamente
su recuperacion. Aumentd 8.4% respecto del dltimo
trimestre de 2018 y para el segundo trimestre llegd
a ser 25.2% mas alto que en 2018 (INEGI, s.f.s). Con
este (ltimo registro de 2023, y como sucede con el
componente de maquinaria y equipo importado, la
construccion de privados se encuentra por arriba de
la trayectoria de largo plazo en aproximadamente
16.6%. No obstante, el sesgo a nivel entidad federati-
va es muy elevado, por lo que no se puede generali-
zar incluso a nivel regional.
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1.3.3 INVERSION EXTRANJERA DIRECTA

En 2023 la IED pasa por un muy buen momento, al
menos aparentemente cuando se ven los valores
absolutos. La IED acumulada entre el primer tri-
mestre de 2019 y el tercer trimestre de 2023 es de
163.9 mmdd, de los cuales 88.3 mmdd (53.9%) co-
rresponden a reinversion de utilidades. En 2023, el
75.6% (24.9 mmdd) de la IED se debi6 esencialmen-
te a reinversion de utilidades, el monto y la propor-
ciéon mas elevada desde que se tiene registro. Esto
quiere decir que se trata de las mismas compaiiias
ya instaladas en México, que muestran perspectivas
positivas a futuro, pero no asi de nuevas compaiiias
que deseen instalarse en México. Por ejemplo, tras
la reforma energética, se captaron 22 mmdd de nue-
vas inversiones en 2013, el maximo del que se tenga
registro (SE, 2023). Por otra parte, entre 2006 (aiio
desde el que hay registro) y 2022 el promedio de las
reinversiones fue de 39.6% del total de la IED (SE,
2023) (Grafica 9).

Asi, sélo el 8.5% (2.8 mmdd) de la IED captada en
2023 corresponde a nuevas inversiones (SE, 2023),
que se concentran en siete entidades federativas
(89.4% del total): Baja California Sur (474.3 millones
de doélares), CDMX (548.5 mdd), Coahuila (57 mdd),

Edo. Mex. (67.8 mdd), Jalisco (451.1 mdd), Nayarit
(75.7 mdd) y Quintana Roo (234.2 mdd) (SE, 2023).
Con excepcion de Nayarit, el resto de las entidades
federativas forma parte de un conjunto de 11 estados
que acumulan el 70.3% del acervo total de las nue-
vas inversiones registradas a lo largo de los afios#
(SE, 2023).

La IED en el sur avanza a un ritmo lento. De hecho,
la contrarreforma energética golped a esta region al
desaprovechar su potencial para generar energias
limpias y buscar una mayor participacion de la Co-
mision Federal de Electricidad (CFE) en la generacion
de electricidad. Entre 2006 y 2017 la participacion de
Oaxaca en el total de nuevas inversiones fue de 1.4%;
desde 2017 y lo que va de 2023 esta entidad solo ha
logrado captar el 0.4% de estas mismas inversiones
(SE, 2023). La caida en lainversion extranjera en dicha
entidad se debe a la reduccion de IED en generacion
de energia eléctrica, la cual es de cero délares en 2023
(SE, 2023), a pesar de su enorme potencial edlico.

4 Desde que hay registro al segundo trimestre de 2023, Méxi-
co ha recibido un total de 208.5 mmdd por concepto de nue-
vas inversionesy 11 entidades concentran el 70.3% del total:
Baja California (7.5 mmdd), Baja California Sur (8.1 mmdd),
CDMX. (45.5 mmdd), Coahuila (8.3 mmdd), Edo. Mex. (17.7
mmdd), Guanajuato (10.1 mmdd), Jalisco (11.9 mmdd), Nue-
vo Ledn (17.9 mmdd), Quintana Roo (6.4 mmdd), San Luis
Potosi (6.5 mmdd) y Veracruz (6.8 mmdd).
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GRAFICA 9. INVERSION EXTRANJERA DIRECTA (MILES DE MILLONES DE DOLARES)
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Fuente: Elaboraci6n propia con informacion del INEGI (s.f.c) y Banxico (s.f.b). *Acumulado enero—noviembre de
2023. Las nuevas inversiones hacen referencia a las exportaciones de BMW y Mercedes Benz desde 2018 a 2023.
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La cartera de nuestros principales inversionistas
también ha cambiado tras la guerra tecnolégico—co-
mercial entre Estados Unidos y China. Entre 2006 y
2017, 11 paises del mundo aportaron cerca del 100%
de las nuevas inversiones captadas por México; en-
tre 2017 y mediados de 2023, cinco de estos 11 paises
han reducido su participaciéon considerablemente:
Argentina, Bélgica, Israel, Paises Bajos y Repiblica
de Corea. La posicion que ocuparon estos paises en
esa década fue ocupada por otros entre 2017 y 2023:
Australia, Brasil, China, Francia e Italia.

En su conjunto, la aportacion de estos dltimos cinco
paises fue del 12.3% de las nuevas inversiones des-
de el comienzo de la guerra comercial, cuando antes
de esta guerra aportaron el 5% del total (SE, 2023).
Este incremento en la participacion se debe princi-
palmente al crecimiento de las nuevas inversiones de
Australia y China, 399.1% y 417.7% (SE, 2023), res-
pectivamente. El primero de estos paises invirtio en
promedio 80.5 mdd en el periodo de la preguerra, y
entre 2017 y 2023 la inversion promedio es de 401.6
mdd al afio. China, por su parte, ha pasado de invertir
31 mdd en promedio al afio (preguerra) a 160.5 mdd
(2017-2023) (crecimiento de 417.7%) (SE, 2023).

Los cambios en la composicion por pais de origen de
la IED también pasan por modificar la participacion
de los seis paises que han permanecido con altos
niveles de inversiéon en ambos periodos. Por orden
de importancia: Estados Unidos, Espafia, Canada, Ja-
pén, Alemania y Reino Unido, los cuales pasaron de
aportar el 67.7% al 80.6% de las nuevas inversiones
en los periodos mencionados (SE, 2023). Lo anterior
implica que, entre 2017 y 2023 los 11 mayores inver-
sionistas en nuestro pais aportaron el 92.9% de las
nuevas inversiones. Por otro lado, si bien en los afos
de guerra la IED china ha crecido considerablemen-
te, todavia su aportacion es muy modesta (0.4% del
acervo y 5% sélo considerando las nuevas inversio-
nes) (SE, 2023).

A nivel sectorial no se observan grandes cambios. La
IED en manufacturas sigue siendo la de mayor im-
portancia (45.5% del total de la IED captada entre
2017 y 2023). Sin embargo, la aportacion de la inver-
siéon en manufacturas ha disminuido —6.3% respecto
al periodo de la preguerra y los servicios financieros
y de seguros han incrementado su participacion de
11.3% a 16.1% del total de la IED (SE, 2023). Asi tam-
bién lo han hecho, pero en menor medida el comercio
al por mayor, transporte, correos y almacenamiento
y servicios de alojamiento temporal y de preparacion
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de alimentos y bebidas. Su dinamico comportamien-
to se debe mas al cambio de comportamiento de los
consumidores desde la pandemia Covid—19, que por
los efectos de las restricciones comerciales entre Es-
tados Unidos y China. El gran confinamiento abri6
paso al uso intensivo de las plataformas tecnolégi-
cas de servicios digitales y la expansion del comercio
de bienes o servicios, mismos que exigen el uso de
otros servicios, principalmente logistica (transporte
y almacenamiento) y medios digitales de pago.

Imagen: Logistica y transporte en https://paginaswebengua-
dalajara.com.mx/mejores—centros—de—logistica—y—transpor-
te—en—-mexico/

1.4 Consumo privado

Al tercer trimestre de 2023 el consumo privado ha re-
basado en 7.6% (1.24 bdp)+ (INEGI, s.f.s) el nivel ob-
servado al fin de 2018, impulsado por el crecimien-
to de la masa salarial de 29.6% en términos reales.
La cifra de consumo podra parecer alentadora, pero
sigue sin alcanzar su senda de crecimiento de lar-
go plazo. Al mismo trimestre de 2023, la brecha del
consumo privado con su nivel potencial oscila entre
-2.2% y —2.5% (entre —394.4 mmdp y —444.8 mmdp
anualizados) (INEGI, s.f.s)43. De continuar con esta
tendencia, es probable que el consumo roce su sen-
da de largo plazo, e incluso puede situarse por enci-
ma de la misma, en alglin momento de 202444, Dado
que el crecimiento promedio observado del consumo
entre 1993 y 2017 fue de apenas 2.6% (INEGI, s.f.s),
reflejo del pobre crecimiento de la economia mexica-
na, llegar a la tendencia de largo plazo no requiere
que el consumo tenga gran dinamismo.

42 Cifras desestacionalizadas.

43 Esta diferencia en las estimaciones radica en el afo base
de comparacidn, ya sea el Gltimo trimestre de 2017 o el dlti-
mo trimestre de 2018 (siendo un poco mas amplia respecto
de 2017).

44 Es probable que la brecha de largo plazo se cierre en la pri-
mera mitad de 2024 si el consumo es alentado por la ex-
pansion del gasto gubernamental (transferencias directas),
como sucedi6 en 1994, 2000 y 2006.
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La recuperacion del consumo post—pandemia no
ha sido homogénea. Los bienes de origen nacional
apenas se han repuesto (crecimiento de 4.3% en los
altimos 5 afos)*, mientras que los importados au-
mentaron 52.6%, esencialmente por la fortaleza del
peso. Y dentro de los bienes nacionales, tanto los du-
raderos como los no duraderos presentan una ligera
mejoria (8.1% y 3.5% en el mismo periodo de tiem-
po, respectivamente). Sin embargo, los duraderos
s6lo representan el 4.5% del consumo privado. Hasta
aqui no debemos sorprendernos, la mayor parte del
gasto promedio de las familias mexicanas se destina
a los alimentos, bebidas y tabaco (37.7% del gasto
corriente monetario total) (INEGI, 2023) (Grafica 10).
A diferencia de los bienes, los servicios han sido un
poco mas dinamicos. El gran encierro colapsé el con-
sumo de servicios de origen nacional (-27% a tasa
anual en el segundo trimestre de 2020)%” y ahora se
encuentran mejor posicionados (8.8% por encima
del Gltimo trimestre de 2017). No obstante, todavia
presentan una brecha de —1.7% respecto de su tra-
yectoria de largo plazo. Esta mejora en los servicios
representa el 37.8% del total de la recuperacion del
consumo privado en el dltimo lustro, pero la brecha

4 Cifras desestacionalizadas.
46 Cifras desestacionalizadas.
47 Cifras desestacionalizadas.

con la trayectoria de largo plazo nos dice que podria
aportar algo mas. Dicha recuperacién resulta de vi-
tal importancia ya que al segundo trimestre de 2023
representa el 41.2% del total del agregado (7.26 bi-
llones de pesos)“® (INEGI, s.f.s). La otra parte de la re-
cuperacion del consumo y por lo tanto la mas robusta
(57.4% del total del crecimiento entre diciembre de
2017 y junio de 2023) (729.1 mmdp) esta compuesta
por la importacion de bienes de consumo (crecimien-
to de 719.1 mmdp). Es decir, el consumo de bienes
importados (duraderos, semi duraderos y no durade-
ros) ahora juega un papel de mayor relevancia en el
consumo en México.

Hasta antes de la entrada en vigor del TLCAN (Trata-
do de Libre Comercio de América del Norte), ahora
T-MEC, estos sélo participaban con el 4.2% del total
del consumo; al cierre de 2017 estos representan el
10.3% y al al segundo trimestre de 2023 su peso es
ya del 14.1% de los bienes consumidos en México. La
variacion entre el altimo trimestre de 2017 y el tercer
trimestre de 2023 es de 59% para todos los bienes
importados y del 87% para aquellos bienes no du-
raderos importados. La diferencia en el crecimiento

48 Al Gltimo trimestre de 2017 era equivalente al 41.1% del con-
sumo privado. Entre 1993 y el segundo trimestre de 2023,
la participacion del consumo de servicios ha permanecido
entre el 37.5% vy el 44.7% del agregado del consumo.
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GRAFICA 10. CONSUMO PRIVADO RESPECTO DE SU TENDENCIA DE LARGO PLAZO
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Fuente: Calculos de Signos Vitales con informacion del INEGI (s.f.s).

de los bienes no duraderos importados con el mismo
tipo de bien nacional es abismal (Grafica 11).

De mantener la tendencia observada hasta el tercer
trimestre de 2023, hacia el cierre de 2030, el 24.7%
del consumo de los bienes no duraderos seran im-
portados (actualmente representan el 18.5%) (INEGI,
s.f.s). De ser asi, la dependencia por alimentos del

exterior seguira incrementandose, ante la incapaci-
dad de nuestra economia de aumentar la produccién
interna y muy a pesar de que el sector primario apa-
rentemente incrementa su productividad.

Los sectores mas dinamicos en 2018-2023 fueron
la industria manufacturera (71.5%), informacion en
medios masivos (12.1%) y servicios inmobiliarios y
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GRAFICA 11. BRECHA DE CONSUMO DE BIENES NO DURADERO, NACIONAL E IMPORTADO, RESPECTO DE SU TENDENCIA DE LARGO PLAZO (%)
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Fuente: Calculos de Signos Vitales con informacion del INEGI.

de alquiler de bienes muebles e intangibles (10.4%)
(INEGI, s.f.n). De los tres anteriores el sector de infor-
macion en medios masivos tendra la mayor de las va-
riaciones acumuladas (30.9%) (INEGI, s.f.n) en estos
mismos afnos. Por el lado de los sectores que abona-
ron a las pérdidas en el dltimo lustro se encuentran:
otros servicios excepto actividades gubernamenta-
les (15.7%), la generacion, transmision, distribucion y

comercializacion de energia eléctrica* (14.7%) y ser-
vicios de apoyo a los negocios y manejo de residuos,
y servicios de remediacion (10.8%) (INEGI, s.f.n). En
este (ltimo se encuentra registrada la estadistica de
las empresas dedicadas a la subcontratacion laboral.

49 Generacién, transmisién, distribucién y comercializacién de
energia eléctrica, suministro de agua y de gas natural por
ductos al consumidor final.
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1.5 Condiciones de holgura
(en la economia mexicana

Nuestras estimaciones, como las conclusiones ex-
puestas en esta seccion, coinciden en gran medida
con los resultados presentados por el banco central
(Banxico) en su altimo informe trimestral. Al segun-
do trimestre de 2023 la estimacion puntual de la
brecha del producto se mantiene en un nivel cercano
al potencial en cualquiera de sus dos mediciones: al
cierre de junio de 2023 la brecha del PIB trimestral
es de 0.88% y de 0.8% considerando el IGAE (Indi-
cador Global de la Actividad Econémica) a junio de
2023. Al excluir las actividades de servicios de apo-
yo a los negocios, las mas afectadas por la reforma
a la subcontratacion laboral, la brecha es de 2.4%
considerando el PIB trimestral y de 2.5% a partir del
IGAE (Banxico, 2023).

Al desagregar por grandes sectores de la economia,
tanto el sector primario como el terciario presentan
una brecha negativa, aunque el primero de ellos se
ha comportado de manera erratica y en niveles cerca-
nos a cero. El sector terciario se mantiene ligeramen-
te por debajo de su nivel potencial (-0.64%), pero en
gran medida esta brecha es explicada por el aleja-
miento de —1.72% del potencial de los servicios pro-

fesionales y de apoyo a los negocios. Sin considerar
estos servicios, las actividades terciarias se encuen-
tran 1.54% por arriba de su nivel potencial. A junio
de 2023, tres actividades estan induciendo este com-
portamiento: esparcimiento y alojamiento (1.08%),
transportes (0.41%) y comercio (0.55%). Para las tres
actividades mencionadas se cumple que se encuen-
tran (de manera simultanea) en terreno positivo des-
de febrero de 2022 (Banxico, 2023).

A diferencia de los anteriores sectores, para el se-
gundo trimestre de 2023 el sector secundario se
ubicé 4.91% por arriba de su nivel potencial (Banxi-
co, 2023). Este sector presiona al alza el crecimien-
to, tanto que el PIB en su conjunto se encuentra por
arriba de su nivel potencial. De las estimaciones de
Banxico también se puede concluir que, dentro de
las actividades secundarias, las manufacturas (di-
ferentes del equipo de transporte), la construccion y
la minerfa estan empujando al sector a sobrepasar
su nivel potencial a niveles no vistos al menos desde
que Banxico hace publica dicha informacion. El pri-
mero de estos ha moderado su expansién, pero no
ha dejado de mantenerse en terreno positivo desde
mayo de 2021 (0.79% en junio de 2023); en la cons-
truccion mucho tiene que ver la agresividad del gasto
federal para concluir las obras emblematicas (3.64%
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al mismo mes de 2023). No obstante, la mineria (la
cual incluye a las actividades petroleras) no se ha
visto afectada por los malos resultados de Pemex y
supera en 2.41% su nivel potencial (Banxico, 2023)
(Grafica 12).

Al revisar informes anteriores de Banxicos°, este so-
lia excluir de su analisis de holgura agregada a las
actividades petroleras (al menos asi lo hizo hasta el
primer trimestre de 2021), precisamente porque ses-
gaba a la baja la utilizacién de los factores de la pro-
duccién de toda la economia mexicana, dando una
percepcion incorrecta del comportamiento de la ofer-
ta agregada. Estamos ciertos de que si Banxico repli-
cara el mismo ejercicio el resultado hipotético para
la mineria (sin Pemex) seria mayor a 2.41%. Por su
parte, a junio de 2023, las demas actividades secun-
darias como son el equipo de transporte y la electri-
cidad se mantienen por debajo de su nivel potencial
al menos desde principios de 2021, -0.25% y —0.39%
(Banxico, 2023), respectivamente.

Banxico argumenta en su Gltimo informe, y desde el
segundo trimestre de 2022, que el producto potencial
es una variable no observable, por lo que su estima-

5° Para otros informes puede verse el siguiente enlace: ht-
tps://www.banxico.org.mx/publicaciones-y—prensa/infor-
mes—trimestrales/informes—trimestrales—precios.html

cién estadistica esta sujeta a incertidumbre, la cual
ha sido particularmente elevada tras el choque de la
pandemia (Banxico, 2023). Lo anterior es cierto. Sin
embargo, es necesario destacar que la trayectoria del
PIB del sector secundario puede tender a sobrecalen-
tarse y generar presiones inflacionarias. Banxico apa-
renta cautela, con razén, pero es muy probable que
tampoco confie en la bonanza observada. No parece
factible mantener el nivel de gasto de la administra-
cién de Lopez Obrador con el mismo ritmo hasta des-
pués de 2025 sin fuertes ajustes fiscales.

Imagen: Banco de México en https://www.infobae.com/america/mexi-
co/2021/02/02/reforma—a—banxico—no-dejara—beneficios—pero—si—un-alto-ries-
go—camara—de—comercio—internacional/
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GRAFICA 12. CONTRIBUCION DE LAS ACTIVIDADES SECUNDARIAS A LA HOLGURA AGREGADA
(CIFRAS DESESTACIONALIZADAS)
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1.6 Estructura del mercado laboral
y creacion de empresas

Entre diciembre de 2017 y octubre de 2023, los pues-
tos de trabajo formales han crecido 13% (2.55 millo-
nes), mientras que en la industria de la transforma-
cion el aumento ha sido del 14.4% (759.3 mil)s*, que
constituye el 29.8% de los puestos de trabajo forma-
les creados en el pais (IMSS, 2024). Estos puestos de
trabajo han crecido considerablemente en aquellas
empresas con mas de mil trabajadores (variacién de
28.7% en los mismos afos), al tiempo que las em-
presas mas pequefas participan en menor medida
de este crecimiento. Este fendmeno no es nuevo. Al
menos desde la recuperacion de la gran crisis finan-
ciera de 2008-2009, las empresas de mayor tama-
fio empezaron a jugar un papel mas destacado en la
creacion de empleo formal en la industria.

En diciembre de 2008 las empresas de entre 51y
250 puestos de trabajo aportaban el 22.6% de los
empleos formales en la industria; las empresas de
mas de mil puestos de trabajo lo hacian con el 25.5%
(IMSS, 2024). A la fecha, las primeras redujeron su
participacion a 18.2% y las segundas crean el 40.5%
de los puestos de trabajo. Entre diciembre de 2017 y

5t Cifras desestacionalizadas.

octubre de 2023, ambos tipos de empresa acumulan
el 79.5% de la creacion de puestos de trabajo en la
industria (694.7 mil) (IMSS, 2024). A su vez, 10 enti-
dades federativas concentran el 82.9% de dicha va-
riacion: Baja California (10.2%), Chihuahua (11.9%),
Coahuila (9%), Guanajuato (6.9%), Jalisco (8.8%),
Estado de México (7.7%), Nuevo Ledn (15.3%), Queré-
taro (4.8%), San Luis Potosi (4.7%) y Yucatan (3.6%).

A pesar del crecimiento del empleo de las empre-
sas de mayor tamano, este se encuentra alejado de
su senda de crecimiento de largo plazo en —-6.5%
(-167.5 mil puestos de trabajo) al mes de octubre de
2023 (IMSS, 2024). Desde agosto de 2019 la brecha
de largo plazo no ha dejado de ser negativa. Como
muchas otras variables econdémicas, el declive llegd
antes de la pandemia Covid—-19. La tasa de crecimien-
to observada desde junio de 2020, cuando la brecha
lleg6 a ser de —11.6%, no es lo suficientemente alta
para regresar a su nivel de largo plazo. Al descontar
la inercia del crecimiento del empleo, sabemos que el
crecimiento observado es menor al esperado.

Con la informacion analizada es posible saber que
ni siquiera alcanzamos la trayectoria de largo plazo.
Pero si estuviéramos en la antesala de un choque del
empleo, ocasionado por una expansion de la deman-
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da laboral, las altas patronales (sin considerar rein-
gresos) aportarian informacién sumamente valiosa.
En Signos Vitales México (SVM) solicitamos informa-
cion al Instituto Mexicano del Seguro Social (IMSS)
sobre la creacion de empresas por tamano de su né-
mina (alta de patrones, sin considerar reingresos)s?
53, de acuerdo con el sector econdmico y delegacion
de adscripcion. Aunque dicho Instituto neg6 la exis-
tencia de tal informaciéns4, SVM interpuso una queja
ante el Instituto Nacional de Acceso a la Informacién
(INAI) y obtuvo una respuesta favorable por vez pri-
meray (nica (dado que dicho instituto no publica pe-
riodicamente la informacion solicitada).

Este indicador es sumamente oportuno y preciso. Di-
ficilmente una empresa de estas dimensiones pasaria
por alto para las autoridades tributarias y de seguri-
dad social en nuestro pais, asi fuera de capital na-
cional o extranjero. Al tercer trimestre de 2023 habia
58.5 millones de ocupados, de los cuales 22.67 millo-
nes tienen acceso a instituciones de salud (38.7%)

52 Desagregar la informacion de altas patronales (nuevos in-
gresos y reingresos), también permitiria conocer el impacto
de lareforma a la subcontratacion laboral y no sobreestimar
otros fendmenos o subestimar los efectos de dicha reforma.

53 Solicitud con nimero de folio 330018023032381.

54 El IMSS recaba informacion de las altas, bajas y reingresos
patronales, asi como del registro patronal por tamafio de
empresay delegacion.

(INEGI, s.f.g); al mismo trimestre, en las empresas
medianas, grandes y gobierno hay 13.27 millones de
ocupados con un grado de acceso a instituciones de
salud sumamente superior al del resto del mercado
laboral (91.9%) (INEGI, s.f.g)>. Si la expansién —in-
completa— de la demanda laboral se debe a nuevas
empresas (patrones con capital nuevo), el indicador
lo expresaria claramente y con gran precision.

Los datos obtenidos a través del Recurso de Revision
RRA 15655/23 al IMSS son desalentadores. Al cierre
de 2023, se observaron 11 altas patronales de gran
tamarfio (mayor a 500 trabajadores), pero asi también
hubo 8 bajas, de tal forma que la variacion neta es
de apenas tres grandes empresas al cierre de 2023 y
dos de estas pertenecen a la industria de la transfor-
macion. El estado de Sonora fue el mas beneficiado
con 3 nuevas altas de grandes empresas y en otras
entidades, principalmente del norte, se abri6 apenas
una gran compaiiia (sin observar bajas): Baja Califor-
nia Sur, Coahuila, Guerrero, Jalisco, Nayarit y Nuevo
Leon. La entidad de mayor importancia en la activi-
dad econdmica, la CDMX., se mantuvo sin cambios.
Previo al conflicto se puede observar la agregacion

55 Lo anterior no implica necesariamente que el restante 8.1%
de los trabajadores labore para una empresa informal, lo
mas probable es que trabajen bajo otro esquema laboral
flexible, como honorarios o subcontratacién.
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mas elevada de la que se tenga registro con la insta-
lacion de nueve grandes empresas al cierre de 2014,
ano en el que la economia creci6 2.5%.

Ademas del IMSS, que cuenta con informacion valio-
sa de las relaciones obrero—patronales, la Secreta-
ria de Economia (SE) también recaba informacion de
utilidad relacionada con la apertura de empresas. Un
primer paso para abrir una empresa en México, con
las caracteristicas de las empresas citadas anterior-
mente es la solicitud de denominacién o razén social.
Con base en la respuesta a la solicitud de informacion
330025923001882 de la SE sabemos que en 2017 fue-
ron realizadas 587.7 mil solicitudes de denominacién
0 razén social, de las cuales 178.9 mil fueron autori-
zadas. A su vez, de estas dltimas, solo 87.9 mil dieron
aviso de uso de las denominaciones autorizadas. Es
decir, solo el 49.1% de las autorizadas.

Sabemos entonces que ya era dificil abrir una empre-
sa en México, pero en 2023 result6 todavia mas com-
plicado, pues la tasa de éxito de apertura disminuy6 a
33.8%. Entre enero y noviembre de 2023 se presento
el segundo mayor nimero de solicitudes de denomi-
nacion social (606.9 mil solicitudes) desde que la SE
tiene registro (2012), pero de estas han sido autoriza-
das 232.7 mil y solo 78.6 mil han dado aviso de uso.

Incluso el nimero de solicitudes exitosas resulté me-
nor en términos absolutos en —9.3 mil empresas.

(Conclusiones

La produccion de la economia mexicana rebasa su
nivel potencial en casi 0.9% y supera niveles histori-
cos. Sin considerar a Pemex y los efectos que ha trai-
do consigo la reforma a la subcontratacién laboral,
esta brecha es todavia superior. La evidencia sugiere
que la economia puede estar sobrecalentada, inclu-
so a pesar de que el consumo privado se encuentre
alejado de su trayectoria de largo plazo entre —2.5
y —2.2%. Diversos mercados, como los de alimentos
e insumos para la industria, estan sujetos a fuertes
desequilibrios, pero estos desequilibrios internos
estan siendo compensados con desequilibrios ex-
ternos crecientes y persistentes, principalmente con
Asia (saldo acumulado entre enero y noviembre de
2023 de —179.9 mmdd). Para 2024 se anticipa un dé-
ficit presupuestal (ingresos menos gasto) de 4.9%
del PIB, y considerando la deuda de todo el Estado
se estima que esta llegue a 5.4% del PIB, monto su-
mamente elevado.

Por su parte, un mercado tan sensible como el de los
alimentos esta siendo subsanado con déficits cre-

ECONOMIA MEXICANA A REVISION :: 74

Ya era dificil abrir
una empresa en
México, pero en 2023
resulté todavia mads
complicado, pues

la tasa de éxito de
apertura disminuyé a
33.8%.



cientes con Sudamérica (-8.1 mmdd para los mismos
meses), a pesar del muy fuerte e inusitado incremen-
to de la productividad laboral del sector primario
mexicano (variacion de 20.5% entre septiembre de
2015 y septiembre de 2023). Asi también, en el dl-
timo lustro se ha observado la reduccién en la acti-
vidad industrial en un gran nimero de ramas de la
economia, la cual ha venido acompaifada del creci-
miento de sus exportaciones, sin que crezca el valor
agregado de dichas manufacturas.

No hay evidencia que sugiera que se agregan un
mayor nimero de empresas (nuevas) a la economia
mexicana, sino todo lo contrario. Los datos del IMSS
corroboran el hecho de que la instalaciéon de gran-
des compaiiias llega a cuentagotas (apenas tres al
cierre de 2023), principalmente al norte de México,
mientras la probabilidad de éxito de apertura de un
negocio formal se ha reducido considerablemente en
los dltimos cinco afios.

Las inversiones asiaticas hasta ahora son infimas y
no sorprende que mantengan una tendencia al alza.
Sin embargo, su presencia se hace notar en el creci-
miento de las exportaciones mexicanas, las cuales
tienen mayor dependencia por insumos importados
de esta region. La experiencia internacional sugiere

Imagen: "Tesla construira una nueva planta en Monterrey" en https://expansion.mx/empre-
sas/2023/02/28/planta-tesla—nuevo-leon-mexico

el alargamiento de las cadenas globales de valory el
uso de economias como la mexicana para conectar
a Asia con otros mercados, principalmente el esta-
dounidense.
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Il. OBSTACULOS Y RESTRICCIONES

PARA LAS EMPRESAS

Introduccion

D e acuerdo con las estadisticas oficiales, la econo-
mia mexicana se encuentra en franco crecimien-
to que, de continuar a este ritmo, puede sobrecalen-
tar la economia en su conjunto. No obstante, algunas
ramas especificas ya deben encontrarse sujetas a un
gran estrés y por ello resultaria de gran relevancia
evitar la formacion de cuellos de botella que entor-
pecerian dicho crecimiento. Para aliviar dicha pre-
sién, la economia ha recurrido a las importaciones y
en particular la de los energéticos, en donde el gas
natural estad jugando un papel fundamental. Nues-

tra dependencia por dicho energético es enorme
dada la débil produccion interna y la concentracion
de nuestros proveedores. Estados Unidos, nuestro
principal proveedor, ha expandido su oferta y es el
proveedor mas barato. Con la guerra de Ucrania, su
destino principal es ahora Europa y es su principal
consumidor.

Ante los riesgos crecientes en México al sélo contar
con escasos dos dias de almacenamiento de gas na-
tural, ni haber expandido la red de distribucion para
facilitar la importacion de gas de otros proveedores,

ECONOMIA MEXICANA A REVISION :: 77



no se advierte politica alguna que atienda a esta
urgente demanda, exponiéndose a los vaivenes del
mercado internacional y perdiendo competitividad. El
asunto es de gran relevancia para el mercado eléctri-
co ya que cerca del 60% de la electricidad se genera
a partir de gas y es muy probable que esta dependen-
cia crezca al 70%. A su vez, el Sistema Interconectado
Nacional se enfrenta al déficit de lineas de transmi-
sion (en donde CFE tiene el monopolio natural). Se
estima que por cada punto porcentual de crecimiento
del PIB se deben instalar 800 kilometros por afio en
lineas de transmision, mientras el déficit acumulado
entre 2018 y 2022 es de 4,370 kilometros (ICC Méxi-
o, 2023). Es en este sentido que se requiere mejorar
la seguridad energética.

Asi también una mayor parte de la actividad econé-
mica se esta llevando a cabo en condiciones menos
propicias para los negocios. Existen riesgos que se
han acrecentado. De acuerdo con Banxico, en mayo
de 2018, el 61.4% del PIB se producia en algin mu-
nicipio que no estaba comprometido por la sequia 'y
para mayo de 2021, la proporcién del PIB no com-
prometida disminuy6 a 24.3%. Por su parte, el cri-
men organizado esta permeando la actividad econ6-
mica en mas rincones del pais ante la desaparicién
del FORTASEG (Subsidio para el Fortalecimiento del

desempefio en materia de Seguridad Pdblica), el
cual atendia a los 300 municipios mas violentos del
pais en donde ocurria el 90% de los delitos de alto
impacto y el seguido debilitamiento de las policias
locales.

Hemos visto que México esta siendo un canal de co-
municacién, y no porque el Istmo de Tehuantepec sea
tan funcional como el canal de Panama, sino porque
el transito de mercancias supera la demanda interna
y los excesos del comercio exterior cubren la incapa-
cidad de la industria y el campo mexicano, con sus
debidas excepciones, para hacer frente a las oportu-
nidades. Aunado a lo anterior, México ha acumulado
una serie de rezagos sociales, econdmicos, energéti-
cos, ambientales y de seguridad publica, en donde el
gobierno federal ha sido factor clave, y que su aten-
cion resultainsoslayable para la atraccion de inversio-
nes en el corto plazo, pero también en el largo plazo.
En todo caso, y con independencia del espectaculo
mediatico, el alargamiento de las cadenas globales
de valor llegara a su fin en algln momento y México
podria capitalizar de mejor forma la coyuntura.
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2.1 Almacenamiento de gas natural, (EIA, s.f.). Dentro de las causas de esta dependencia
asignatura pendiente se encuentran:

México es sumamente dependiente del gas natural 1. En 2023, el 61.7% de la extraccion del gas natural

que proviene de Estados Unidos. En 2022, el 68.6% en México dependi6 de la explotacion del petré-
de la oferta de gas natural en México fue importado, leo (gas natural asociado al petréleo) (SIH, s.f.).
5,822.01 millones de pies clbicos diarios (MMpcd) Desde 2017 a la fecha, el gas no asociado se ha in-
(SIH, s.f.). De este porcentaje, aproximadamente el crementado en 88.1% (pas6 de 20.3% al 38.3% de
98% (5,705.37 MMpcd) provino de Estados Unidoss® la produccién interna) (SIH, s.f.), pero resulta insu-

Imagen: "Olvida el gobier-
no almacenar gas natural!
en https://diario.mx/na-
cional/olvida—el-gobier-
no—almacenar-gas—natu-
ral-20200114-1614835.html

56 Son consideradas las importaciones por ductos y gas natu-
ral licuado (GNL).
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ficiente para cubrir el crecimiento de la demanda.

2. Escasa inversion en exploracion, dados los limita-
dos recursos de Pemex y la restringida participa-
cién de privados en el mercado.

3. Pemex tiene un cuasi monopsonio en el consu-
mo de la produccion interna de gas natural. De
los 2,641.66 MMpcd producidos en 2022, Pemex
demandé 2,092.21 MMpcd, el 79.2%. Pemex solo
aport6 el 21.8% de la produccién interna al merca-
do nacional, pero esta proporcion sélo representa
el 8.6% de la oferta disponible en México (descon-
tando Pemex) (SIH, s.f.).

Aunado a lo anterior, el crecimiento en la demanda
por parte del sector eléctrico genera un mayor des-
balance. Entre 2017 y 2022 la demanda de gas na-
tural crecié6 6.3% (10.5% sin considerar a Pemex)
(SIH, s.f.) y 26.5% en el sector eléctrico (Sener, s.f.),
impulsada en parte por la reforma energética, mien-
tras la produccién nacional cayé —13.5% (SIH, s.f.). A
lo anterior se suma la caida en las importaciones de
Pemex. Todavia en 2017 Pemex realizaba el 35.9%
de las importaciones; en 2022, la empresa paraes-
tatal redujo su participacién a sélo 6.8% (SIH, s.f.).
En el daltimo lustro, la caida en las importaciones
de Pemex fue de —-67.2% (-1,187.57 MMpcd) (SIH,
s.f.). Este desequilibrio tuvo que compensarse con

el crecimiento de las importaciones por parte de
privados (variacion de 66%, 2,085.47 MMpcd) (SIH,
s.f.). En suma, Pemex tiene una menor participacion
en el mercado de gas natural debido a las caidas en
la produccion de gas asociado e importaciones.

En 2022, casi en su totalidad (99.8%), el gas impor-
tado se interné a México por gasoductos (24 puntos
de internacion) desde la frontera norte con Estados
Unidos. La red de gasoductos, una de las mas ex-
tensas en el mundo, se distribuye sobre todo en las
regiones norte y centro—norte, pero incluso en estas
regiones la infraestructura es insuficiente para que
sea posible ampliar la oferta de energia a los hoga-
res (0.7% de la demanda de gas natural en 2022)
(Sener, s.f.). En este sentido, los hogares mexicanos
no cuentan con bienes sustitutos del gas licuado de
petréleo (gas LP), en tanto no existan los sistemas
de distribuciéon por ductos necesarios, como lo ha
concluido la Comision Federal de Competencia Eco-
némica (Cofece, 2018).

Sélo una minima parte de las importaciones (0.2%)
llegan a México en estado liquido (gas natural licua-
do)5” en barcos metaneros a tres terminales de alma-

57 No debe confundirse con el gas LP (mezcla de propano y
butano).
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cenamiento y regasificacion de Gas Natural Licuado
(GNL) (Ensenada, Manzanillo y Altamira), a diferen-
cia de lo que sucede en otros paises por las barreras
geograficas con el mayor productor del mundo, Es-
tados Unidos. En este sentido, el precio de mercado
al que México accede es sumamente competitivo a
nivel internacional, por lo que representa una venta-
ja, ya sea como insumo (en procesos industriales) o
energético (industria eléctrica principalmente).

A pesar de dichas condiciones (fisicas y estructura-
les), tales que pueden considerarse ventajas, en 2021
por primera vez en las dltimas dos décadas, las ex-
portaciones estadounidenses de gas natural hacia el
resto del mundo rebasaron las exportaciones hacia
México y Canada. México dejo de ser el principal con-
sumidor de gas natural estadounidense en 2022 y
su lugar fue ocupado por Europa. No obstante, sigue
siendo el mayor comprador por ductos (68.4% de las
exportaciones estadounidenses por ductos). La red
de gasoductos construida en administraciones fede-
rales anteriores a la de Lopez Obrador ha brindado
soporte a la industria y economia mexicana en las
regiones mas prosperas del pais. La expansion en la
reciente administracion ha resultado sumamente po-
bre, sélo se han concluido 1,224 km (Sur de Texas —
Tuxpany La Laguna — Aguascalientes) a diferencia de

la expansion de 4,639 km entre 2012 y 2018 (Signos
Vitales, 2022b).

Aqui es importante mencionar que, dentro de las
principales consecuencias de la invasion rusa a Ucra-
nia, se encuentra el encarecimiento del gas natural
a nivel global, sobre todo en aquel continente. Aun-
que la crisis energética dio inicio de manera previa
a este conflicto, este ha terminado por polarizar al
mundo, en donde las regiones estan tomando parte
del conflicto desde su vertiente energética. Es de
suponerse que la caida en las exportaciones hacia
Asia y Centro, Sudamérica y el Caribe estan siendo
compensadas en alguna medida con exportaciones
de otros paises productores, como Rusia o Australia.

Las exportaciones de Estados Unidos hacia Asia y
Centro, Sudameérica y el Caribe se redujeron conside-
rablemente en el Gltimo afo (-49.1% a tasa anual).
Sin embargo, Estados Unidos compensa (con creces)
dicha pérdida con el crecimiento de las exportaciones
de gas hacia Europa. En 2023 las exportaciones ha-
cia México crecieron alrededor de 8.7% a tasa anual
(EIA, s.f) y muy probablemente tocaran un maximo
histérico. Sin embargo, la variacion es de 4.3% res-
pecto del maximo de 2021y el crecimiento anual de
la demanda europea resultara en 108.2% (EIA, s.f.).
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La demanda del resto del mundo sera 86.7% supe-
rior a la mexicana y en un solo afio el crecimiento de
la demanda de Europa habra sido igual al 68.1% de la
demanda de México (EIA, s.f.).

Esta polarizacion ha venido aparejada del floreci-
miento de la industria del gas natural en la costa
este de Estados Unidos. Dicha expansion deja ver
que este proceso sera de largo plazo, por lo tanto, es
muy probable que los precios tiendan a estabilizar-
se. En este escenario que pareciera sombrio, México
puede capitalizar la coyuntura si se entiende el rea-
comodo energético a nivel internacional. México no
es un gran jugador y tiene que asumirlo, es tomador
de precios en la mayoria de los energéticos vy dificil-
mente lograra revertir esta tendencia (al menos en
el corto plazo), tratandose de hidrocarburos. Quizas
esta sea una buena oportunidad para avanzar en la
transicion energética. México tiene los incentivos y
cuenta con los recursos (Grafica 13)

Dado que la dependencia no terminara, sino todo
lo contrario, seria 6ptimo asumirla disminuyendo el
impacto de los choques climaticos o geopoliticos,
no estrictamente econoémicos. Es decir, lo relevante
es la seguridad energética, definida como acceso a
energia de manera segura, al menor costo posible,

y que su disponibilidad esté protegida ante crisis
energéticas regionales o globales por conflictos de
cualquier indole. Mas que tratar de producir interna-
mente toda la energia (“soberania energética”), lo
relevante es que esté asegurada su disponibilidad
(Gréfica 14).

El florecimiento de industrias como la petroquimica
depende en gran medida de la disponibilidad de este
gas. El sector eléctrico seguira consumiendo en ma-
yor medida de este insumo (aproximadamente 58.5%
de la demanda en 2022) (Sener, s.f.), solo seguido de
un decadente sector petrolero (23% de la demanda
en 2022). En este sentido, la adquisicion de las cen-
trales eléctricas de ciclo combinado de Iberdrola por
parte del Estado mexicano perpetia dicha depen-
dencia y modificara la matriz eléctrica sujetandola
todavia mas a los combustibles fdsiles. De acuerdo
con Rosanety Barrios esta dependencia pasara de
60% a 70% (Ventura, 2023).

Por otro lado, la crisis energética hace ver que México
pudo haber iniciado el fenémeno llamado nearsho-
ring desde hace varios afios pero no fue asi. México
no atrajo industria pesada y tampoco recibié tantos
anuncios relacionados con la industria petroquimica,
sucedié todo lo contrario, entre 2017y 2022 la deman-
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GRAFICA 13. EXPORTACIONES DE GAS NATURAL ESTADOUNIDENSE POR DESTINO
(1989-2022)
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Fuente: Elaboracion propia con informacion de U.S. Energy Information Administration (EIA, s.f.).



GRAFICA 14. CAPACIDAD DE ALMACENAMIENTO DE GAS NATURAL EN MEXICO Y OTROS PAISES INDUSTRIALIZADOS
(DIAS DE ALMACENAMIENTO)
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da de gas natural en la industria petroquimica dismi-
nuy6 —13.4% (—214.7 MMpcd) (Sener, s.f.) y retrocedio
a niveles de 2015. Al mismo tiempo México continua-
ra presentando un déficit comercial considerable en
plasticos de uso industrial, como hasta ahora.

Es de llamar la atencién la ligera contraccion en la de-
manda de gas en la industria observada desde 2019
(-1.8% a tasa anual) (Sener, s.f.), incluso antes de la
contrarreforma energética de la reciente administra-
cion federal y del gran confinamiento. Esta situacion
coincide con el nulo crecimiento econémico observa-
do en el primer afio de la administracion de Lopez
Obrador. Es decir, es de esperarse que el consumo de
gas mantenga un comportamiento semejante al de la
economiay la actividad industrial dada la dependen-
cia del sector eléctrico por dicho energético.

No obstante, dicha demanda continda cayendo y la
economia mexicana mantiene un ritmo de crecimien-
to superior al promedio de las dltimas tres décadas.
En otras palabras, el crecimiento es contrario al es-
perado. Asi también, el crecimiento industrial ha sido
sumamente débil en el periodo mencionado (0.6%
entre 2017 y 2022)® (INEGI, s.f.b) y apenas muestra

58 Entre 2017 y 2023 el crecimiento de la actividad industrial y
manufacturera fue aproximadamente de 4.3y 9.1%.

signos de mayor dinamismo. Por lo tanto, el alcance
de la contrarreforma energética debié haber afecta-
do el consumo de gas natural como energético, no
necesariamente como insumo, en el sector industrial
para la produccion de plasticos industriales o fertili-
zantes, sélo por mencionar algunos subproductosss.

Por lo anterior, la capacidad de almacenamiento es
estratégica por dos razones: disminuye laincertidum-
bre, digase volatilidad en los precios, e incrementa la
competitividad frente a otras economias industriali-
zadas. México apenas goza de 2.4 dias de almace—

namiento de gas natural y se encuentra sumamente

alejada de otras economias y del objetivo de llegar a

5 Laindustria puede producir electricidad mediante procesos
de cogeneracion o autoabasto.
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5 dias de inventario en territorio nacional para 2026
(45 billones de pies ciibicos) como lo precisa la po-
litica pablica en materia de almacenamiento de gas
natural (Sener, 2018), aunque esto no esté ocurrien-
do. De acuerdo con estimaciones del IMCO, esta po-
litica tendria un costo de entre 428.3 y 2,594.9 millo-
nes de délares (mdd), dependiendo de la tecnologia
empleada® (Carrillo et al., 2022).

Las consecuencias de la falta de energia son evi-
dentes: de acuerdo con Banxico, durante el primer
trimestre de 2021 las interrupciones en la provision
de gas natural y electricidad podrian haber restado
0.22% a la tasa de crecimiento del PIB del pais res-
pecto del trimestre previo. Por regiones, el mayor im-
pacto estimado se obtuvo en la region norte, donde
se estima un efecto de 0.28% sobre su tasa de creci-
miento trimestral (Banxico, 2021).

¢ De acuerdo con el IMCO, en México Gnicamente se almace-
na esta molécula en su forma liquida en los tanques de GNL
de las tres terminales de almacenamiento y regasificacion
mencionadas, que tienen una capacidad limitada. A la fecha
no existe infraestructura para el almacenamiento subterra-
neo de gas natural (en forma gaseosa) en yacimientos in-
viables para la extraccién de hidrocarburos, acuiferos con-
finados y cavernas salinas.

2.2 Energia al final del camino, aunque la
limpia y asequible es insuficiente

El conflicto con el sector privado en materia energéti-
ca, sobre todo con la inversion extranjera, se agravé
en la administracion de Lopez Obrador. La cancela-
cion de las subastas de largo plazo y las rondas pe-
troleras 3.2y 3.3, fueron la pauta que marcaria esta
administracion. El gobierno federal ha iniciado por
realizar un diagnéstico inadecuado, pero convenien-
te para sus fines. En materia eléctrica ha concentra-
do todos sus esfuerzos (al menos en el discurso) en
la generacion de electricidad, en donde ha tenido
pérdidas e incrementa la dependencia por el gas na-
tural, dejando de lado las tareas conferidas por la
misma Constitucion (transmision y distribucién), en
donde tiene el monopolio natural y por lo tanto es
en donde la Comision Federal de Electricidad (CFE)
obtiene utilidades.

El problema de esta desatencion es que la infraes-
tructura resulta insuficiente, crea cuellos de botella
para la instalacion de empresas, incrementan sus
costos de operacion y afecta el bienestar de las fa-
milias. Estos problemas son notorios en las penin-
sulas de Baja California y Yucatan. Al mes de julio
de 2023, Quintana Roo y Baja California Sur, tienen
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precios de 5,932 y 5,220 pesos por Megawatt—hora
(MXN/MWHh), los mas elevados del pais, montos 6.6y
5.8 veces superiores al de la CDMX (9oo MXN/MWh)
(IMCO, s.f.b), respectivamente.

Como sucede en otros ambitos, la iniciativa privada
y las familias han tomado cartas en el asunto, im-
pulsado la produccién eléctrica mediante la genera-
cion distribuida (GD)*. El nimero de solicitudes de
interconexién de centrales eléctricas con capacidad
menor a 0.5 MW sigue incrementandose. Entre 2017
y el primer semestre de 2023 dichas solicitudes han
pasado de 59.2 mil a 367.2 mil (variacion de 519.9%)
(CRE, s.f.). En el mismo periodo de tiempo la capa-
cidad instalada pasé de 459.25 MW a 2,954.65 MW
(variacion de 543.4%) (CRE, s.f.). La capacidad insta-
lada promedio también se ha incrementado; las soli-
citudes en este ano son en promedio 41.5% superio-
res en capacidad que las de hace seis afios (10.1 vs
7.2 kW).

¢ De acuerdo con el Programa de Desarrollo del Sistema Eléc-
trico Nacional (Prodesen), la generacion distribuida es el uso
de tecnologias de generacion eléctrica en pequefia escala
(menor a 500 KW) —instalados en una casa habitacion, co-
mercio, edificio, pequefia o mediana industria y sector agro-
pecuario-, pueden impactar el consumo de la energia eléc-
tricay el perfil de la demanda de un sistema eléctrico local.

Del total de la capacidad instalada, el 99.4% tiene
como fuente la energia solar (337,438 solicitudes
de 2,692 MW) (CRE, 2018). Se puede suponer que
las familias y empresas buscan resolver un proble-
ma de costos o cumplir con compromisos de metas
ambientales mas que de saturacién. Estos permisos
también presentan concentracion a nivel region, en-
tidad y municipio, ya sea por nimero de solicitudes o
potencia. El 66.2% de la capacidad instalada se en-
cuentra en las regiones norte y centro—norte, la otra
tercera parte se distribuye entre el centro (21.7%) y
sur (12.1%) (CRE, 2018); en 13 entidades del pais se
concentra el 74.9% de dicha capacidad y solo una de

estas entidades se encuentra en el sur (Yucatan).
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CRE, s.f.
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GRAFICA 15. PRINCIPALES MUNICIPIOS CON CAPACIDAD INSTALADA EN GENERACION DISTRIBUIDA (MEGAWATTS) ACUMULADO 2023
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Fuente: Elaboracion propia con informacion de la Comision Reguladora de Energia (CRE).

En lo particular, el 10% de las solicitudes con la capa-
cidad mas elevada (primer decil) (33,765 solicitudes)
concentra el 53% de toda la capacidad (1,436 MW) y
el 63.7% de las mismas se localiza de igual forma en
el norte y centro—norte; en 106 municipios del pais se
encuentra el 70.6% de la capacidad instalada de GD
en México y solo 42 de estos municipios concentran
el 50.3% del total de dicha capacidad, dentro de los
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cuales sélo tres pertenecen al sur y siete al centro:
Benito Juarez (Quintana Roo), Solidaridad (Quinta-
na Roo), Mérida (Yucatan), Alvaro Obregén (CDMX),
Miguel Hidalgo (CDMX), Irapuato (Guanajuato), Ledn
(Guanajuato), Cuernavaca (Morelos), Puebla (Puebla)
y Querétaro (Querétaro) (CRE, 2018) (Grafica 15).

Entonces, el aprovechamiento de la energia solar
en pequena escala se observa en los centros pobla-
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cionales de mayor tamano del norte y centro—norte,
zonas industriales, pero asi también en algunos des-
tinos turisticos de playa, como Bahia de Banderas,
Puerto Vallarta y Mazatlan. Con excepcién de Guana-
juato, gracias a una mayor capacidad instalada en las
ciudades de Leén e Irapuato (56.3% de la capacidad
en la entidad), y en menor medida la CDMX y el Edo.
Mex., el resto del centro se mantiene rezagado res-
pecto del centro—norte y norte.

De acuerdo con la prospectiva de energias renovables
2016-2030 Yy con estimaciones hechas por la Agencia
Internacional de Energias Renovables (IRENA, por sus
siglas en inglés) y por Bloomberg New Energy Finan-
ce, en conjunto con la Secretaria de Energia y la CRE,
México tiene el potencial para instalar entre 11,300
y 19,780 MW hacia el afo 2030 en sistemas solares
fotovoltaicos en GD (Sener, 2016). El crecimiento de
la GD es notable, la tendencia se mantiene al alza,
estimamos que continuara y hacia 2036 representara
8.6% de la capacidad instalada total (Sener, 2022).
La trayectoria actual rebasa el escenario conserva-
dor, sin embargo, se encuentra distante del mas opti-
mista, puesto que en 2023 la capacidad instalada ya
deberia ser superior a los 5 mil MW.

Aunque no existe un rango de capacidad instalada
definido en el mundo para sistemas de GD, normal-
mente dichas centrales eléctricas tienen una capaci-
dad que va de 0.1 a 20 MW (megawatt) (Gallegos et
al., 2015). En el caso de México, la Ley de la Industria
Eléctrica (aprobada en la administracion federal an-
terior)®? facilita la generacion eléctrica para centra-
les menores a 500 kW y no exige grandes requisitos.
Por ejemplo, Alemania, uno de los paises con mayor
descentralizacién en su sector eléctrico, registré en
2013 una capacidad instalada en GD de 86 GW, equi-
valente al 48% del total disponible (Gallegos et al.,
2015); otras economias como Espaifia, Dinamarca y
Chile también presentan avances en la GD, 55%, 31%
y 10% del total de capacidad instalada, respectiva-
mente (Limon, 2017).

El potencial de México puede resultar enorme, sobre
todo porque la energia solar ha sido pieza fundamen-
tal en el crecimiento de la GD. Sin embargo, otros pai-
ses con menor potencial solar y extension territorial
han sacado mayor provecho de esta energia. A pesar
de que México tiene un territorio 5.5 veces mayor que
Alemania y una radiacién 5 veces superior, la ener-
gia solar generada en el pais europeo es 44.2 veces
superior. Con respecto a China, a pesar de que Mé-

%2 Tiene antecedentes en la Ley de Transicion Energética.
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xico tiene un territorio 4.9 veces menor y tiene una
radiacion solar promedio 1.2 veces mayor, la energia
solar generada en México es equivalente al 0.1% de
la china (Limén, 2017).

CFE OBSOLETA

México cuenta con amplios recursos naturales para
satisfacer sus necesidades en energias limpias con
estricto apego a los tratados internacionales a los
que se ha adherido. El sector eléctrico en México esta
sumamente apegado al comportamiento del gas na-
tural. Y el incremento en la capacidad instalada esta
determinado por las nuevas plantas de ciclo combina-
do de la CFE. Se estima que esta adicion implique que
la demanda por gas natural siga creciendo al menos
la siguiente década. Asi también se debe observar
que esta adicion tiene consigo una estrategia politi-
ca, ya que tiene como objetivo el asegurar una fuente
de empleo para el personal de la empresa estatal.

De acuerdo con México Evalda, la CFE se ha visto em-
pobrecida por dos acciones de su administracién ac-
tual: la renegociacion de contratos de gasoductos en
2019 y la reversion a los cambios realizados en 2016
en el Contrato Colectivo de Trabajo. Sé6lo la primera
accion implicé que los pasivos totales de CFE se in-

La CFE se ha visto empobrecida por dos
acciones de la administracion federal: 1) la
renegociacion de contratos de gasoductos
en 2019 y 2) la reversién a los cambios
realizados en 2016 en el Contrato Colectivo
de Trabajo México Evalda.

:I Ll
- 1
4
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Imagen: "CFE afiadira 4.3 GW en generacion con seis nuevas termoeléctricas en https://energiahoy.
com/2021/04/22/cfe—anadira—4—-3—-gw-en—generacion—con-seis—nuevas—termoelectricas/
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crementaran en 50% (690.2 mmdp) (México Evalda,
2023). El segundo de los cambios implicé que al cie-
rre de 2020 aumentara en 10% (48.5 mmdp) el pasivo
laboral de la empresa, mientras que el costo de las
obligaciones laborales presentd un incremento de
236% (89.5 mmdp) (México Evalda, 2023).

Por fortuna para las finanzas de la CFE, sus directivos
han abandonado, por ahora, el discurso de incremen-
tar la generacion de energias limpias a través de las
hidroeléctricas. La pérdida en generacion con esta
tecnologia ha sido notable en el (ltimo afio, dado que
la generacion esta determinada por factores estacio-
nales (clima). La precipitacion pluvial en 2023 resulté
ser la mas baja en los dltimos siete afios (SMN, s.f.).
En octubre de 2023, sélo el 5.7% de la generacion
se produjo con esta tecnologia, mientras en el mis-
mo mes de 2022 la participacion era de 14% (IMCO,
s.f.b). La caida anual en la generacién a través de
dicha tecnologia es de —68.1% (IMCO, s.f.b). Para el
mismo afo, la produccion de energias limpias ha dis-
minuido —44.5%, del cual el 78.7% es explicado por
la caida en la generacion hidroeléctrica (IMCO, s.f.b).

De acuerdo con la Comision de Energia de la Interna-
tional Chamber of Commerce (ICC) México, para crecer
al ritmo actual de 2.4% anual en PIB, hace falta cons-

truir al menos 58,900 kildmetros de lineas de trans-
mision, y desarrollar infraestructura para 100,974
MW tomando en cuenta los factores de planta y su-
poniendo generacién con procesos de ciclo combina-
do, fotovoltaico y edlico. La inversion total requerida
ascenderia a 1 billon 985 mmdp, lo que equivaldria a
invertir 132.3 mmdp por afio durante 15 afios (ICC Mé-
xico, 2023); de este total, 413.4 mmdp corresponden
a lineas de transmision (ICC México, 2023).

Las estimaciones de la inversion requerida en la in-
fraestructura eléctrica en generacién y transmision
del Sistema Interconectado Nacional (SIN) en los
préximos quince afios suponen un incremento cons-
tante en el PIB. Una de las conclusiones principales
es que, por cada punto porcentual de crecimiento del
PIB, se deben instalar 800 kilometros por afno en li-
neas de transmision. Asimismo, se estima un déficit
acumulado de 4,370 kildmetros en transmision en el
periodo 2018 — 2022 (ICC México, 2023).

Para crecer al ritmo actual de 2.4% anual en PIB, hace falta construir
al menos 58,900 kilometros de lineas de transmision, y desarrollar

infraestructura para 100,974 MW.

Se estima un déficit acumulado de 4,370 kilometros en transmision

en el periodo 2018—-2022 ICC México, 2023.
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2.3 Escasez de agua
e (in)estabilidad social y economica

Un problema recurrente para las empresas y los ho-
gares mexicanos es la escasez de agua potable. En
2021, México enfrentd el episodio mas grave de se-
quia desde 2012. En los Gltimos anos, la proporcion
delterritorio nacional afectada por sequia se haincre-
mentado, siendo las regiones norte y centro—norte
las mas susceptibles. En particular, en mayo de 2018
el 7% de los municipios del pais, distribuidos en 11
entidades federativas, present6 niveles de sequia en
categoria de emergencia. Para septiembre de 2019,
este nimero se elevé a 18% repartido en 18 estados,
mientras que para mayo de 2021 este porcentaje fue
de 35%, distribuido en 23 estados de la Repiblica.
Asimismo, a julio de 2022, 19 entidades habian teni-
do al menos un municipio en estado de emergencia,
siendo Coahuila, Baja California, Chihuahua, Baja Ca-
lifornia Sur y Sonora las entidades mas afectadas por
sequias extremas y excepcional (ICC México, 2023).

De acuerdo con Banxico, la mayor extension geogra-
fica de las sequias ha implicado que un porcentaje
mayor de la actividad econémica se lleve a cabo en
regiones con condiciones mas aridas y de poco alma-
cenamiento de agua. Asi, en mayo de 2018 se estima

que el 61.4% del PIB se producia en algln municipio
que no estaba comprometido por la sequia, en tanto
que el 22.1% se encontraba en un municipio con algdn
grado de sequiay el 14.5% estaba en uno en situacion
de emergencia. Para mayo de 2021, la proporcion del
PIB no comprometida disminuyé a 24.3%, mientras
que las respectivas proporciones que podrian verse
impactadas por sequia y por estado de emergencia
aumentaron a 54.4% Y 42.9% (Banxico, 2022).

Considerando tres escenarios hipotéticos de afec-
taciones extremas, tales que todos los municipios
del norte y centro—norte del pais (regiones mas pro-
pensas a las sequias) enfrentaran sequia severa, ex-
trema o excepcional durante un mes, el efecto total
sobre la variacion del PIB seria de —0.31%, —0.45% y

-0.56%, respectivamente, en donde la mayor pérdida
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se generaria en las manufacturas (-0.22%, -0.32% y
-0.39%) (Banxico, 2022), a las que seguiran el sector
agricola con poco mas de una cuarta parte de la pér-
dida total.

De acuerdo con S & P Global Ratings, 11 de los 32 esta-
dos mexicanos ya se enfrentan a un alto estrés hidri-
co. De estos 11, los estados con mayor exposicién son
Aguascalientes, Baja California, Baja California Sury
CDMX. En 2050, bajo un escenario climatico de emi-
siones moderadas, el nimero de estados expuestos
a un alto estrés hidrico aumentara en nueve, si no se
toman medidas de adaptacion. Estos nueve estados
adicionales son Nuevo Leén, Tamaulipas, Coahuila,
San Luis Potosi, Querétaro, Tlaxcala, Hidalgo, Colima
y Jalisco (S&P Global Ratings, 2023) (Grafica 16).

Asitambién, cincode las 11 entidades con mayor expo-
sicion al estrés hidrico tienen una alta concentracion
econdmica en industrias sensibles al agua (superio-
res al 40% y por orden de importancia): Aguascalien-
tes, Chihuahua, Sonora, Zacatecas y Baja California
(S&P Global Ratings, 2023). Por el contrario, la ca-
lificadora identifico solo seis estados con una baja
exposicion al estrés hidrico en esta década, vy, es
probable, que siga siendo asi hasta 2050, incluso de
no tomarse medidas de adaptacién. Dichos estados

son: Chiapas, Oaxaca, Guerrero, Campeche, Veracruz
y Tabasco® (S&P Global Ratings, 2023).

El estudio en cuestion tiene cuatro conclusiones de
gran relevancia:

1. Una economia centrada en sectores sensibles al
agua, sobre todo en regiones aridas, podria enfren-
tarse a mayores costos relacionados con garantizar
la disponibilidad de recursos hidricos para apoyar
el crecimiento de esos sectores, vy, al mismo tiem-
po, hacer frente al potencial debilitamiento de la
actividad economica (S&P Global Ratings, 2023).

2. Dado que el agua es un insumo critico para ciertos
procesos de fabricacion, las frecuentes interrup-
ciones del suministro de agua pueden afectar cada
vez mas las decisiones de inversion y provocar el
traslado de las industrias sensibles al agua a esta-
dos menos expuestos (S & P Global Ratings, 2023).

3. Conforme aumentan las tensiones sobre los re-
cursos hidricos, los riesgos para los gobiernos
locales y regionales incluyen un deterioro del cre-
cimiento econdmico y de las finanzas piblicas, asi
como interrupciones en el suministro de agua a la

 Los escenarios no toman en cuenta los posibles cambios en
las estructuras sociales y econémicas de los seis estados,
tales como el aumento de la prosperidad, que podrianincre-
mentar el uso del agua.
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GRAFICA 16. ESTRES HIDRICO VS CONCENTRACION ECONOMICA EN INDUSTRIAS SENSIBLES AL AGUA
POR ENTIDAD FEDERATIVA (%)
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Fuente: S & P Global Ratings (2023).

Nota: El estrés hidrico asigna puntuaciones de 1 (riesgo mas bajo) a 100 (riesgo mas alto). Las puntuacio-
nes superiores a 7o indican una alta exposicion al riesgo climatico.
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poblacion que podrian provocar disturbios socia-
les o emigracion. Estos factores podrian presionar
a los gobiernos federal y locales para que imple-
menten medidas de emergencia costosas, lo que
debilitaria su desempeifio financiero (S & P Global
Ratings, 2023).

4. A medida que la exposicion al estrés hidrico au-
menta, el crecimiento econémico podria verse li-
mitado entre los estados vulnerables. Al mismo
tiempo, la alta exposicion al estrés hidrico podria
intensificar las presiones politicas y econémicas
para incrementar los gastos relacionados con el
agua (S & P Global Ratings, 2023).

Cabe aclarar que los casos de Baja California y Sono-
ra tienen un matiz distinto al del resto de las entida-
des antes citadas. En gran medida el abastecimiento
de agua potable en ambas entidades depende de
la afluencia de la cuenca del Rio Colorado (Estados
Unidos) %, misma que ha reducido su volumen por

¢ La distribucion de los volimenes de agua entre México y
EUA esta regulada en el Tratado de Aguas Internacionales,
celebrado entre ambos paises el 3 de febrero de 1944. En
este acuerdo binacional se garantiza a México la entrega
anual de 1,850.23 hm3 de agua, de los cuales 1677.54 hm3/
afno (90.7%) se entregan en el Lindero Internacional Norte
(LIN), en la Presa Morelos, y 172.69 hm3/afio (9.3%) en el
Lindero Internacional Sur (LIS), a través del Canal Sanchez
Mejorada, en San Luis Rio Colorado, Sonora.

diversas razones, dentro de las que se encuentran
la sobre—concesion del agua, la vulnerabilidad ante
el cambio climatico y la alteracién antropogénica del
ciclo del agua® (IMTA, 2020).

En los dltimos dos anos, el almacenamiento conjun-
to de las presas Glen Canyon (Lago Powell) y Hoover
(Lago Mead) se ha encontrado en niveles histéricos
minimos®®, inferiores al 40%. En marzo de 2023 al-
canzaron el minimo del que se tenga registro (24.6%)
(15,295 Mm3), incluso inferior al almacenamiento del
Lago Powell a un afo de su llenado en 1964 (20,500
Mm3) (CILA, s.f.). El problema no es reciente, en 1999
ambas presas llegaron al 92% del almacenamiento
(CILA, s.f.b) y este se redujo considerablemente des-
de entonces.

De acuerdo con especialistas consultados por Signos
Vitales, la reduccion sera una constante. Se estima
que los niveles del Rio caeran entre 19% y 31% para
2065, por lo que se anticipa un futuro con alto riesgo
de escasez de agua (IMTA, 2020). Lo anterior ha des-
embocado en ahorros y reducciones para Estados

65 La hidrologia del rio esta controlada mediante una serie de
presas (48 grandes presas) y embalses que aprovechan el
agua para el desarrollo econémico de las ciudades dentro y
fuera de la cuenca.

66 Dichos lagos son los dos reservorios mas importantes por
su capacidad y operacion en la Cuenca del Rio Colorado.



Unidos (EUA) y México. Sélo en 2023 seran de apro-
ximadamente 761 millones de metros clbicos (Mm3)
(514 Mm3 en reducciones a los estados de la Cuenca
Baja en EUA y 247 Mm3 en ahorros) y 128 Mm3 (86
Mm3 de reducciones y 42 Mm3 en ahorros), respecti-
vamente (CILA, s.f.b).

En 2024, la asignacion de México se reducira en 62
Mm3 y, ademas, México contribuira con 37 Mm3 de
ahorro de agua recuperable, con lo cual, las entregas
a México en 2024 registran una disminucion total de
99 Mm3. Asi también, las entregas a los usuarios de
la Cuenca Baja en EUA registran una disminucion to-
tal de 658 Mm3. Como resultado de estas reducciones,
las entregas de agua del Rio Colorado se reduciran en
6.8% de la asignacion total normal a los usuarios de la
Cuenca Baja en ambos paises (CILA, 2023). Del volu-
men total anual que recibe México, el 88.31% se desti-
na a uso agricola, para el riego de cultivos en el Distrito
de Riego 014 (DR 014)%, otro 3.53% es de uso indus-
trial y 0.87% tiene uso publico urbano (IMTA, 2020).

¢ De acuerdo con el Instituto Mexicano de Tecnologia del Agua
(IMTA), este distrito es quizas el (nico a nivel nacional que
tiene asegurado el suministro de agua sin importar las con-
diciones climaticas o de sequia prevalecientes en la region.
Dicho distrito comprende una superficie fisica regable de
204 mil hectareas (ha), en el que se riegan en promedio 190
mil ha., de las cuales aproximadamente el 66% se riega con
agua superficial y el restante 34% con agua subterranea.

Si bien el DR 014 ha incrementado significativamen-
te su productividad desde principios de la década
pasada (entre 2011 y 2018 el rendimiento por hec-
tarea aumento 12.8%), resultado del crecimiento en
la produccién (variacion de 6.2%), tanto la superfi-
cie sembrada como cosechada mantienen una ten-
dencia a la baja (-5.8% en los mismos afios) (IMTA,
2020), por lo que tendria que ser evidente, dada la
urgencia y el cuasi-monopsonio de la demanda, la
inversion en infraestructura hidrica en la region,
principalmente tecnologia que aumente la eficiencia
en el sector agricola.

ECONOMIA MEXICANA A REVISION :: 96

Imagen: "La presa del
cafnadn Glen y el lago artifical
Powell" en https://blog.
structuralia.com/la—presa-—
del-canon-glen-y—el-lago-
artificial-powell




2.4 Inseguridad al alza

El incremento de la inseguridad, ante todo aquella
relacionada con afectaciones al patrimonio, ha resul-
tado parte del dia a dia de los empresarios, sus em-
presas y colaboradores. Como lo ha reportado SVM,
las extorsiones y el despojo son dos delitos que se
han incrementado en el dltimo lustro. El acumulado
de enero a octubre de 2023 es 58.8% mayor que en
los mismos meses de 2018 (8,809 extorsiones) (Ses-
nsp, 2023); el despojo se ha incrementado en 19.5%
para el mismo periodo de tiempo (26,263 despojos
en lo que va de 2023) (Sesnsp, 2023).

Como sucede con los fendmenos econémicos y socia-
les, este tipo de delitos tiene una mayor incidencia
en ciertas regiones, entidades e incluso municipios.
Las extorsiones han hecho mayor hincapié en el cen-
tro del pais. A pesar de la exhibicion mediatica —con
clara connotacion politica— alrededor de los despojos
en la CDMX, estos no han cedido, al contrario, se han
incrementado en 10.2% (3,333 despojos en lo que va
de 2023) y continGian exponiendo el mismo patrén:
estacionalidad en los meses de diciembre y enero,
en donde se observa una disminucién cercana al 17%
(Signos Vitales, 2022). El despojo es un delito que
puede resultar muy complejo en su arquitecturay lo-

gistica. Como se ha documentado, el despojo requie-
re de un entramado que involucra registros civiles,
notarias publicas, registros pablicos de la propiedad
y finalmente, defraudadores. La estacionalidad no es
casual, sino causal, puesto que el delito disminuye
en época vacacional.

Asi también, como lo documentan otras organiza-
ciones especializadas en la materia, la estadistica
criminal deja mucho lugar a dudas debido a que hay
un claro ejercicio de ocultamiento y manipulacion de
ciertos delitos (Causa en Comin, 2022; 2023). Un
ejemplo de lo anterior es que, entre 2018 y 2023 las
amenazas han crecido 58.5% (Sesnsp, 2023) en todo
el pais. Por definicion, las amenazas®® tienen seme-
janza con la extorsion®, aunque a diferencia de las
segundas, en el primero de los casos no se obtiene
un lucro para si o para otro. El crecimiento en las ame-
nazas y la baja presencia de las extorsiones ocurren
en la CDMX. El acumulado de amenazas entre enero
y octubre de 2023 es 81.6% superior al registro de

%8 Manifestacion de causarle a otro un dafio en su persona, en
sus bienes, honor o derechos, haya o no de por medio un
vinculo personal.

% Accion que obligue a otro a dar, hacer, dejar de hacer o tole-
rar algo, obteniendo un lucro para si o para otro, causando
a alguien un perjuicio patrimonial, mediante la violencia fi-
sica o moral.
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2018 (Sesnsp, 2023), en cambio, las extorsiones han
disminuido —3.5% en el mismo periodo de tiempo.

Este ocultamiento (disfrazado) esta ocurriendo ya en
otros delitos de mayor gravedad, relacionados con la
libertad personal y la vida, como sucedié reciente-
mente con el registro de personas desaparecidas. En
los cinco afos de la administracion de L6pez Obrador
se ha documentado el mayor nimero de personas
desaparecidas y no localizadas en las dltimas cua-
tro administraciones federales, 47,300 (Delgadillo et
al., 2023). Si bien, en las pasadas administraciones
hubo avances en la contabilidad de las desaparicio-
nes, la cifra real de desaparecidos podria ascender a
500 0 600 mil (Delgadillo et al., 2023), pero la actual
administracion federal trata de invisibilizar la grave-
dad del problema.

Como es natural, estos eventos delictivos han tenido
costos considerables y graves consecuencias econ6-
micas. El impacto econémico de la inseguridad tam-
bién ha sido documentado. De acuerdo con Banxico,
en 2019 la inseguridad tuvo como consecuencia que
el 5.5% de las Unidades Econémicas en el pais can-
celaran inversiones (273.9 mil UE). La cancelacion de
inversiones resulté mas elevada en el centro del pais
que en cualquier otra region (7.7% de las UE vs 2.9%

en el norte). Los gastos en proteccion y las pérdidas

asociadas a los delitos representaron el 0.92% del
PIB (225.9 mil millones de pesos de 2019), el equiva-
lente al valor de la produccién de la industria de las
bebidas en ese mismo afo (222.3 mil millones de pe-
sos). La peor afectacion, equivalente al 1.67% del PIB
ocurrié en el centro, mientras que en otras regiones
los gastos y pérdidas fueron menores: Norte (0.37%)
y Sur (0.43%) (Signos Vitales, 2022).

El sur del pais presenta el menor porcentaje de em-
presas victimizadas (25%), y de acuerdo con estima-
ciones del mismo banco central, si el porcentaje de
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empresas victimizadas se redujera en el resto de las
regiones al mismo nivel que en el sur, el gasto priva-
do en seguridad disminuiria a una cuarta parte de lo
que hoy representa, al pasar de 0.54% a 0.16% del

region menos alejada de los niveles de victimizacién
del sur, los efectos serian menores, pero ain relevan-
tes, con incrementos de 1.3% en la inversidony 0.4% en
la produccion (Signos Vitales, 2022).

PIB. La disminucién ocurriria en todas las regiones.

. A pesar de que Lopez Obrador asumié su mandato
En el norte pasaria de 0.25% a 0.13%, en el centro— P q P

bajo el estandarte de la transparencia y el comba-
norte de 0.27% a 0.08%, y en el centro de 1.01% a ] P y

o . . . te a la corrupcion, las denuncias contra servidores
0.11%. En este mismo caso, si se lograra reducir el

. e . ablicos y la clara evidencia de actos de corrupcion
porcentaje de empresas victimizadas al nivel del sur, P y P

L . . C o han marcado su administracion. El crecimiento de las
la pérdida asociada al crimen disminuiria de 0.38% a

. . . denuncias contra delitos cometidos por servidores
0.08% del PIB en el pais. En la region norte disminui- P

. blicos se ha incrementado en 14.9% en lo que va
ria del 0.12% a 0.06%, en el centro norte de 0.34% a P 497 g
0.06% y en el centro del pais de 0.66% a 0.04% (Sig-

nos Vitales, 2022).

de la reciente administracion federal (Sesnsp, 2023).
La colusién entre delincuentes y servidores pablicos
resulta cada vez mas evidente.

Ademas, una menor inseguridad también tendria efec-
tos sobre las ganancias de los negocios, los salarios,
lainversién y el producto. Las ganancias promedio se
incrementarian al disminuir la carga de la inseguridad

CERRADO

== INSEGURIDAD

sobre las empresas en 3.5% a nivel nacional, en 1.8%
P 3:5% ° Imagen: "Cobro de

piso" en https://www.
reddit.com/media?url=h-
ttps%3A%2F%2Fi.redd.
it%2Fel-cobro—de—-piso-
es—uno—de-los—delitos—
que—est%25C3%25A1n-gol-
peando-vo—9eh6oospvedci.
jpeg%3Fs%3Db6286bb388c7c-
482docb8cagc5d6b3do8e-
ccde3c

en el norte del pais, en 2.7% en el centro— norte, y en
7.4% en el centro de México. Por otro lado, los sala-
rios mostraron incrementos de 1.5% a nivel nacional
y en promedio aumentaria en 3.2% en el centro, en

— D) {pc /SO
s BY/ADOS

1.3% en el centro—norte y en 0.3% en el norte del pais.
En el centro se observaria un incremento de 13.4% en

lainversiény de 3.5% en la produccién; en el norte, la
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2.4.1 NOS QUEDAMOS SIN POLICIAS LOCALES

Connotados centros de investigacion en México,
como México Evalda, CIEP (Centro de Investigacion
Econémicay Presupuestaria) y Observatorio Nacional
Ciudadano, han estudiado el impacto en la reduccién
en los montos de las transferencias federales para el
financiamiento de la seguridad piblica local. Estos
centros de investigacion han concluido que el gasto
federalizado sigue perdiendo terreno frente al gasto
federal en seguridad pablica; este era del 12.5% en
2012 y para 2023 de aproximadamente 8.9% de las
erogaciones federales en esta materia (Grafica 17).

Asi también, desde 2021, con la desaparicion del
Fortaseg (Subsidio para el Fortalecimiento del des-
empeiio en materia de Seguridad Piblica) el Estado
incumple con el articulo 21, inciso e de la Constitu-
cion. De tal forma que ya no se otorga ayuda federal
para la seguridad pdblica a las entidades federativas
y municipios para ser destinados exclusivamente
a financiar programas de seguridad publica. En su
momento, L6pez Obrador negd categéricamente la
desaparicion del Fortaseg, pero tiempo después, fue
desmentido (Aguirre et al., 2022). El Fortaseg era el
anico fondo que iba dirigido a gobiernos municipales
y su objetivo era el de fortalecer, capacitar y homo-
logar a las policias municipales (ONC y CIEP, 2021).

Con la eliminacion de este fondo se dejo de proteger
a los cerca de 300 municipios mas violentos del pais,
pues en sus territorios sucedia el 90% de los delitos
de alto impacto (México Evalda, 2022).

Aunado a lo anterior, la precarizacion laboral de las
policias locales sigue en aumento. En 2021 se desti-
naron 60.05 mmdp para las instituciones de seguri-
dad piblica a nivel municipal. Este monto representa
un gasto anual per capita de 22.5 délares al afio, cifra
que representa el 6% de lo que se destina en paises
como Estados Unidos, donde se ejercen 388 délares
al afio por persona (México Evalla, 2022).

. N3

%:

POLICIA
MUNICIPAL
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GRAFICA 17. EVOLUCION DEL GASTO FEDERALIZADO 2012-2023

(MDP REALES 2023)
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Nota: Subsidio de apoyos a las entidades federativas en materia de seguridad pblica (PROASP); Programa Nacional de Preven-
cion del Delito (PRONAPRED); Subsidio para la Seguridad Piblica Municipal (SUBSEMUN); Fondo para el Fortalecimiento de las
Instituciones de Seguridad Piblica (FORTASEG); Fondo de Aportaciones para la Seguridad Pablica (FASP); y Fondo de Aporta-
ciones para el Fortalecimiento de los Municipios y de las Demarcaciones Territoriales del Distrito Federal (Fortamun).

Fuente: México Evalda (2022).
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Conclusiones

México enfrenta problematicas de diversa indole,
muchas de estas deberan tener una solucién inme-
diata e integral en el corto y mediano plazo. Algunas
resultan verdaderas bombas de tiempo?°. En particu-
lar, aqui nos centramos en aquellas que de no resol-
verse terminaran por alejar las inversiones o generar
una paralisis econémica de magnitud regional. Bajo
el supuesto de que la economia mexicana mantenga
un ritmo de crecimiento cercano al promedio hist6ri-
co (desde la entrada al TLCAN) o un tanto superior a
este (2.5%), y en el contexto global y las limitantes en
las que se da dicho crecimiento, resulta imposterga-
ble atender muchos de estos problemas.

De acuerdo con la evidencia que han aportado diver-
sos estudios en la materia y apoyados en la experien-
cia reciente, es predecible que estos fendmenos tie-
nen la capacidad de paralizar regiones econdmicas
enteras y nos sobran ejemplos: habra que recordar
el desabasto reciente de gas natural y agua potable
en la region mas prospera del pais y el impacto de la
mayor presencia del crimen organizado en diversas
partes del pais, en donde localidades enteras han

7o Para mayores detalles se recomienda ver: https://signos-
vitalesmexico.org.mx/rb/wp-content/uploads/2022/11/Re-
porte—3—2022.pdf

tenido que realizar cierres parciales de negocios o
incrementar el precio de sus productos.

Ante esto es importante recalcar que la actividad in-
dustrial de la electricidad, agua y gas, ha descendido
en -26.3% en lo que va de la reciente administracion
federal, a pesar de exhibir una aparente mayor de-
manda. El rezago de dicha actividad respecto del cre-
cimiento de la economia mexicana no se debe pasar
por alto. Pero mantener estas tasas de crecimiento
y no atender los requerimientos minimos generara
mas dudas sobre el comportamiento de la economia
mexicana y la procedencia de los insumos (principal-
mente energéticos) desde el momento que las pre-
siones en los precios no se manifiesten.

o00o
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lll. ALERTAS EN MEDIO AMBIENTE,
ENERGIA Y LAVADO DE DINERO

(Introduccién

Hasta aqui, muchos de los desequilibrios inter-
nos de la economia mexicana son explicados
por desequilibrios externos. Lo que no esta hecho en
México, y se consume al interior o se exporta a Esta-
dos Unidos, sigue teniendo mucho de asiatico. Pero
incluso, aunque sélo una parte del crecimiento sea
netamente mexicano (que no depende de Asia), este
demanda servicios, como el transporte. Dicha activi-
dad es intensiva en hidrocarburos, como el diésel o
las gasolinas. Y a pesar del crecimiento observado
en la flota vehicular (entre 2018 y 2022 los vehiculos

de motor registrados en circulacion crecieron 15.5%),
la demanda de diésel y gasolinas hizo un alto en
2012 y 2016, respectivamente.

De acuerdo con el SAT, entre 2018 y 2021 el contra-
bando estimado de combustibles se increment6 en
un 122.7%, al pasar de 45.8 a 102 millones de barri-
les al ano. Este problema no ha cedido y se estima
que el 2023 puede aspirar a ser el segundo afo con
mayor contrabando en las Gltimas tres décadas. La
evidencia expuesta en las secciones anteriores sirve
de apoyo para conocer las ramas de la economia con
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mayor afectacion en su produccién y su relacién con
el comercio exterior. Esto no quiere decir que solo
Asia afecte o genere distorsiones en el crecimiento
de dichas actividades, sino que el mercado negro de
mercancias puede tomar diversas formas. Esto es,
que los articulos declarados sean distintos a los real-
mente comerciados. En el caso de los hidrocarburos,
Pemex ha sido pieza fundamental para que esto su-
ceda al no realizar las inversiones necesarias en tec-
nologia.

La carencia de capacidades tecnolégicas e institu-
cionales esta facilitando que empresas como Pemex
y CFE sean grandes focos de contaminacion, y que
una obra como el Tren Maya o proyectos como Sem-
brando Vida sigan destruyendo selvas, a la vez que
nuestras exportaciones de productos maderables se
incrementan a maximos histéricos.

3.1 Mercado negro de petroliferos:
huachicol, subregistro y algo mas

Dentro de los objetivos de esta administracion fede-
ral en materia energética se encontraba llevar a cero
las importaciones de gasolinas, por lo que se consi-
deré urgente atender la baja produccién de produc-
tos refinados de Pemex y el robo de hidrocarburos,
el llamado huachicol. Terminar con la dependencia
de importaciones no sucedera por miltiples razo-
nes, todas expuestas por diversas organizaciones
sociales especializadas en la materia, dentro de es-
tas Signos Vitales, y un nimero considerable de es-
pecialistas. Cabe resaltar que bajo esta premisa dio
inicio el proyecto de la Refineria Dos Bocas (RDB), en
Tabasco. 2019 arrancé con el desabasto de gasolinas
en buena parte del pais, debido a la fallida y nada
quirdrgica estrategia del gobierno federal para com-
batir el huachicol, y posteriormente se dieron por
terminados diversos permisos para la importacion
de gasolinas.

Si bien la demanda de diésel y gasolinas creci6é du-
rante buena parte del inicio del milenio, hacia 2012
y 2016 alcanzaron sus maximos historicos, 4203 y
823.9 mbd (Sener, s.f.), respectivamente, luego cay6
de manera notable. En 2019, como sucede con la ma-

ECONOMIA MEXICANA A REVISION :: 105



yoria de los petroliferos e hidrocarburos, la demanda
de gasolinas cay6 -2.1%, para después colapsar en
2020 debido al gran confinamiento (variacion anual
de -14.8%). En 2021 la reactivacion fue modesta
(7.1% a tasa anual) y resulté menor al crecimiento de
la economia. Aunque en 2022 la demanda se acer-
c6 a los niveles de 2018 (-0.9% respecto de 2018),
esta no ha tenido un comportamiento estable. De he-
cho, con datos preliminares sabemos que en 2023 la
demanda de gasolinas volvera a caer (-4.1% a tasa
anual) (Sener, s.f.) y se encontrara en niveles cerca-
nos a los de 2014.

Dada la reactivacion de la economia después del gran
confinamiento, la movilidad en las grandes ciudades
y el continuo avance en la flota vehicular (entre 2018
y 2022 los vehiculos de motor registrados en circu-
lacion crecieron 15.5%, 7.4 millones de vehiculos)
(INEGI, s.f.i), era de esperarse que la demanda de
combustibles fésiles continuara creciendo. A lo ante-
rior, habra que anadir las deficiencias del transporte
puablico en las grandes ciudades, principalmente en
la CDMX. Entre 2018 y 2022 los pasajeros transporta-
dos en el Sistema de Transporte Colectivo Metro han
disminuido —35.3%"* (INEGI, s.f.0), por lo que resulta

7t Es muy probable que la caida en el niimero de usuarios se
deba al colapso de la llamada Linea Dorada. Otra posibili-

Imagen: "Huachicoleros en México: la nueva y violenta cara
del crimen organizado que reta a AMLO y su plan de seguri-
dad" Foto: AFP en https://www.bbc.com/mundo/noticias—
america—latina-45351125

muy dificil argumentar que las familias y empresas
realizan sus traslados haciendo uso de otro tipo de
transporte, distinto de los vehiculos, mismo que sea
mas eficiente o haga uso de otra fuente de energia,
como la electricidad. A lo anterior habra que anadir
que, desde la entrada en vigor del TLCAN, el sector
del transporte ha sido uno de los de mayor dinamis-
mo, cuya actividad tiene uso exhaustivo del diésel
(en 2022 demand6 338.4 mbd, el 82.1% de la oferta
en el pais)’? (Sener, s.f.).

dad es su subregistro.

72 Solo considerando autotransporte. Al considerar transpor-
te maritimo y ferroviario (todo el sector transporte) el con-
sumo asciende al 87% del total.
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Simplemente el comportamiento en el consumo de
petroliferos no parece responder a los ciclos econé-
micos, o viceversa. Aunque no es estrictamente ne-
cesario que se cumpla esta relacion, pues el avan-
ce tecnolégico podria afectar el comportamiento de
ambas variables, tampoco se vislumbra un cambio
estructural en materia energética o econémica. La
evidencia apunta a que diversos mercados estan in-
satisfechos con la oferta conocida de combustibles.
Al respecto, el mismo SAT (Servicio de Administra-
cion Tributaria) ha reconocido que, entre 2018 y 2021
el contrabando estimado de combustibles se incre-
mentd en un 122.7% al pasar de 45.8 millones de
barriles (Mdb) a 102 al afio. En 2021, 21 de cada 100
litros de combustibles que se consumieron en el pais
provino del contrabando. La anterior cifra equivale al
79.4% de la oferta de Pemex (127.9 Mdb), 27% de las
ventas legitimas de combustibles y al 41% de las im-
portaciones legitimas de estos (SAT, s.f.).

La misma dependencia estima que hacia 2022 el con-
trabando de combustibles represent el 13.6% del
total de la oferta, y argumenta que la reduccion en
estos dltimos dos afnos se debe a que coincide con
el incremento de los estimulos complementarios del
IEPS (Impuesto Especial sobre Produccién y Servi-
cio) a los combustibles, pues al no requerir el pago

del IEPS en la importacion, ademas de la devolucion
del estimulo complementario por litro en ventas de
primera mano, se suprimen los incentivos contra la
actividad de contrabando (SAT, s.f.b). Entre 2021y
2022 el estimulo promedio (para gasolina menor a
91 octanos) pas6 de cerca del 40% a mas de 110%
(SAT, s.f.b). Lo anterior sirve en gran medida para di-
mensionar la magnitud del huachicol, el que también
dista de solucionarse como lo han expuesto directi-
vos de Pemex y el mismo Lopez Obrador.

El SAT agrega que, como ejemplo de la disminucién
en el contrabando técnico, en 2022 se observa una
reduccion en la importacién de lubricantes del 62%
en comparacion con lo observado en el afio 2021. La
importacion de lubricantes’3 pasé de 26.26 Mdb a
s6lo 9.96 Mdb (SAT, s.f.b). Cabe mencionar que estos
productos no se encuentran sujetos al pago del IEPS,
por lo que son usados como medio de evasion para
la introduccion de combustibles (SAT, s.f.b). En este
sentido, el SAT anota otro dato revelador: en 2022 la
demanda de lubricantes fue de 5.5 Mdb, por lo que
la oferta —a pesar de los estimulos— excedi6 la de-
manda de lubricantes en 81.1% (SAT, s.f.b). En otras
palabras, seguimos observando desequilibrios en
mercados de lubricantes y combustibles.

73 Suma de aceites basicos y aceites terminados.
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La explicacion oficial, aunque goza de fundamento
fiscal valido y es convincente en gran medida, deja
lugar a dudas cuando las variaciones en la oferta
son analizadas por agentes econdémicos (privados,
Pemex y contrabandistas). Hay que observar que la
pérdida en el contrabando y robo de combustibles
(-34.9 Mdb) no es compensada con el crecimiento
de las importaciones legitimas (23 Mdb). Como se
puede observar en el grafico 16, tanto privados como
Pemex ganaron mercado en 2022, casi en la misma
medida (Pemex absorbi6 el 50.2% del crecimiento en
la oferta) (SAT, s.f.b) (Grafica 18).

Desde octubre de 2019, el director general de Pemex
reconocio en el Congreso que la empresa no contaba
con mecanismos de control efectivos para asegurar
que no existan diferencias entre la produccién y los
balances en refinerias y terminales de distribucion,
lo que la volvia vulnerable ante el mercado ilicito de
combustibles. En los reportes que Pemex presenta a
la SEC de Estados Unidos deja en evidencia esta fal-
ta de capacidad. En estos documentos la paraestatal
admitié no contar —hasta por lo menos 2018— con
controles internos efectivos para limitar las pérdidas
por sustraccion ilegal de derivados (Ledn, 2022). Lo
anterior implica que la informaci6én de robo de hidro-

GRAFICA 18. DEMANDA Y OFERTA REAL DE COMBUSTIBLES
(PEMEX, IMPORTACIONES LEGITIMAS Y CONTRABANDO O ROBO)
(MILLONES DE BARRILES), 2021 Y 2022.

. CONTRABANDO O ROBO IMPORTACIONES LEGITIMAS PEMEX
DEMANDA REAL
(MILLONES DE BARRILES)
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Fuente: Elaboracién propia con informacién de los informes tributarios
y de gestion del Sistema de Administracion Tributaria (SAT) (SAT, s.f.;
s.f.b).

ECONOMIA MEXICANA A REVISION :: 108



carburos (en volumen) termina siendo imprecisa (in-
completa) y los calculos son un mero tanteo a modo.

Las limitaciones técnicas y los débiles controles in-
ternos de la empresa estan facilitando el llamado
huachicol y contrabando de combustibles. Ya lo ad-
vertia la Auditoria Superior de la Federacion (ASF)
en febrero de 2019 (ASF, 2020), cuando constaté que
Pemex Logistica presentd una disminucién de 36.2%
respecto de las estaciones de medicién que monito-
rean presiones y flujos de ductos, en busca de ano-
malias que pudieran indicar que existe una pérdida
de contencion, al pasar de 47 estaciones en 2017 a 20
estaciones en 2018 (ASF, 2020). A principios del mis-
mo afno, 170 de 379 sitios de monitoreo del sistema
SCADA (Supervisory Control and Data Acquisition)
(ASF, 2020) (45 %) estaban fuera de funcionamien-
to por vandalismo o falta de reparaciones (40 fueron
saboteados entre 2015 y 2018), mientras que 98 ja-
mas fueron instalados (entre estos casos se encon-
traban instalaciones estratégicas como la Refineria
de Salamanca) (Leon, 2022).

El mercado de los petroliferos ha llamado la atencién
de la administracion de Lopez Obrador y del crimen
organizado transnacional, no sélo se trata de las ga-
solinas y el diésel. El sector pablico se ha apoderado

del mercado de Turbosina (combustible de la indus-
tria de la aviacion), en donde la competencia de por
si era débil, casi al tiempo de anunciar la entrada en
operacion de una linea aérea administrada por las
fuerzas armadas. A principios de 2023 la Cofece de-
termino la existencia de barreras a la competencia en
los mercados relevantes de la cadena de valor de tur-
bosina’#y concluy6 lo siguiente:

Las barreras a la competencia identificadas generan
restricciones al funcionamiento eficiente en los mer-
cados de comercializacién, almacenamiento y expen-
dio de combustible para aeronaves, principal insumo
del transporte aéreo (Cofece, 2023).

La turbosina representa entre 25% y 30% de los gas-
tos operativos de las aerolineas, por lo que la exis-
tencia de barreras a la competencia en los mercados
de su cadena de valor impacta a las aerolineas, y
podria impactar indirectamente a los consumidores
en los precios de los servicios de transporte aéreo
(Cofece, 2023).

El monopolio del mercado de turbosina se encuentra
nuevamente en manos de Pemex sin que éste recupe-
re los niveles pre—pandemia. La trayectoria en el con-

74 El organismo lo advertia desde marzo de 2022 en un dicta-
men preliminar.
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sumo fue afectada severamente por la pandemiay a
la fecha el nimero de vuelos (nacionales e interna-
cionales) no se han recuperado (-4.4% respecto del
acumulado de enero a octubre de 2018) (AFAC, 2022).
Otro hecho que ha deteriorado el comportamiento
del mercado fue la degradacion, durante poco mas
de dos afos, de la Categoria 1 de seguridad aérea,
misma que México recuperé apenas en septiembre
de 2023. Entre enero y noviembre de 2023 el 96%
de las importaciones de turbosina las ha realizado
Pemex, y solo un 4% los privados (Sener, s.f.). En los
mismos meses, Pemex participa con el 97.6% de la
oferta (produccion interna mas importaciones) de
dicho combustible (Sener, s.f.). En 2021 el mercado
apenas se repartia entre privados y Pemex, 10.5% y
89.5% (Sener, s.f.), respectivamente.

En este contexto, el comportamiento de la oferta de
gas LP (otro petrolifero) no debe resultar extrafia. En
el ano 2000 la oferta de este gas alcanzé su maximo
historico (349.2 mbd) y para 2023 esta se encontrara
alejada en —18.1% de la oferta de aquel afo. Aunque
en los Gltimos anos el consumo se ha mantenido cer-
cano a la media histérica, en 2020 este también re-
sulté afectado por la pandemia a pesar que el confi-
namiento exigi6 que las familias pasaran mas tiempo
en casa. El crecimiento anual en dicho consumo fue

de -2.6% para todos los sectores de la economia y
fue incluso menor en las familias (-3%) (Sener, s.f.).
Hay que recordar que la mayor parte de los hogares
mexicanos dependen del gas LP (para calentar ali-
mentos) y que en su mayoria no cuentan con bienes
sustitutos. A pesar de ello, el consumo se ha mante-
nido casi inmavil en las Gltimas dos décadas.

En este sentido, durante el confinamiento los niveles
de ozono no disminuyeron, sucedi6 todo lo contrario
a pesar de la disminucién en la movilidad en las gran-
des ciudades del pais. La concentracién de ozono au-
mentd en 17% durante el segundo trimestre de 2020
(Espinosa, 2022), fendmeno que también se reprodu-
jo en un namero considerable de paises. De acuerdo
con especialistas consultados por Signos Vitales, el
comportamiento no es inusual, sino resultado del ma-
yor consumo energético, particularmente de gas LP
en los hogares mexicanos. Lo anterior sugiere que el
consumo de este gas se incrementd durante el con-
finamiento, pero las estadisticas oficiales apenas lo
sefalan. En otras palabras, al igual que sucede con la
gasolina, la oferta de gas LP debe estar subestimada
y la crisis de 2020 ha expuesto el desequilibrio.

Este petrolifero parecia ser menos atractivo para los
grupos criminales, a diferencia del diésel o las ga-
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solinas, y en apariencia la pérdida por tomas clan-
destinas era mucho menor que otros petroliferos. La
tendencia al alza se hizo notoria desde 2019, afio en
que el ndmero de puntos de extraccion ilegal en duc-
tos aumento en 497% (Ledn, 2022). De acuerdo con
Pemex, las tomas clandestinas de gas LP han segui-
do creciendo desde entonces. En el primer semestre
de 2023 hubo 1,924 tomas clandestinas, lo que re-
presentd una variacién de 65% respecto del mismo
periodo de 2022 (Rojas, 2023).

Con la crisis energética en su punto mas alto y el in-
cremento en el precio del gas LP, el gobierno fede-
ral intervino el mecanismo de precios, mostrando
una completa incomprension del fenémeno. México
es tomador de precios y la volatilidad en los mismos
puede ser la constante, mientras Asia contin(e incre-
mentando la demanda de estos gases’s para desti-
narla a la produccién de plasticos industriales. Dicho
desconocimiento y la concentracion desmedida de
competencias en el ejecutivo federal (desplazando a
la Cofece en sus atribuciones) pueden estar motivan-
do el mercado negro de dicho combustible. Es muy
probable que la estructura de costos de las peque-

75 La norma oficial mexicana establece que el gas LP tiene
una composicién de propano y butano. El propano debe ser
igual o superior al 60% e inferior al 96% y el butano igual o
inferior al 40%.

fias empresas las haga menos competitivas frente a
las empresas dominantes, lo que a la postre genera
graves problemas de competencia.

Finalmente, la evidencia estadistica y econémica y
las aportaciones de informacion del SAT (publicada
con un ano de rezago) corroboran el modus operan-
di del llamado Rey del Huachicol. De acuerdo con
Héctor De Mauledn, [Sergio] Carmona [Angulo] y su
hermano Julio César, en 2019 administrador de la
aduana de Reynosa, Tamaulipas, estaban acusados
de controlar los cruces fronterizos del estado para
traficar hidrocarburos “bajo el disfraz de aceite ve-
getal”, asi como medicamentos, equipos médicos y
pacas de ropa usada (De Maule6n, 2022). En noviem-
bre de 2021, el Rey del Huachicol, y de acuerdo con
diversas fuentes vinculado con Morena (Movimiento
de Regeneracion Nacional) por el financiamiento de
campanas politicas (El Norte, 2021), fue asesinado
en uno de los municipios mas seguros del pais, San
Pedro Garza Garcia, Nuevo Ledn (Gréfica 19)

El fallecimiento de Sergio Carmona pudo haber ter-
minado con evidencia documental o su propio tes-
timonio, pero no acabd con las importaciones de
grasas y aceites animales o vegetales. El incremento
en los precios de aceites comestibles, producto de
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GRAFICA 19. IMPORTACIONES DE GRASAS ANIMALES O VEGETALES
(MILLONES DE DOLARES)
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Fuente: Elaboraci6n propia con informacién de Banxico (s.f.e). *Las cifras de 2023 son preliminares y correspon-
den al acumulado de enero a noviembre del mismo afio. Para los periodos sexenales se trata del promedio anual.

la crisis energética y la invasion de Rusia a Ucrania, bemos que el problema sigue ahi (1,799.7 millones
fue la antesala para que el contrabando de combus-  de délares en importaciones) (Banxico, s.f.e), incluso
tibles quedara oculto bajo ese velo de délares. Entre  después de reducirse los precios de ciertos aceites y
2019 y 2022 el crecimiento de las importaciones fue  que, con toda seguridad, 2023 sera el segundo con
de 124.2% (variacion de 1,389.8 millones de d6lares)  mas importaciones desde que se tenga registro.
(Banxico, s.f.e). Con cifras preliminares de 2023 sa-
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(3.2 Los nimeros de Pemex

En México resulta evidente la insuficiencia de la pro-
duccion interna de petroliferos para abastecer la
demanda agregada de los mismos. La participacion
de las importaciones es imprescindible en todos los
mercados: al mes de noviembre de 2023, 70.2%,
62.6%, 64.3%, Y 64.5% de la oferta conocida de gaso-
linas, diésel, gas LP y turbosina son importados (Se-
ner, s.f.). Los resultados de Pemex indican que dicha
dependencia continuara, incluso con la operacion de
la RDB que ampliara en 350 mbd (en el mejor de los
casos) la capacidad instalada de refinacion (cuando
se haga uso de toda su capacidad), y la adquisicién
de la Refineria en Deer Park (RDP) en Estados Unidos
(suma otros 350 mbd).

El objetivo de producir las gasolinas que el pais ne-
cesita es a todas luces inalcanzable con la capacidad
instalada de Pemex (capacidad de refinacién de 1.64
Mbd), sumada al deterioro del Sistema Nacional de
Refinacion (SNR)77: la configuracion de las refinerias
(tres de las seis refinerias del SNR requiere de una

76 Las refinerias mencionadas tienen caracteristicas técnicas
semejantes en cuanto a capacidad de refinacién y configu-
racion.

77 El SNR esta constituido por seis refinerias: Salamanca, Mi-
natitlan, Tula, Madero, Salina Cruz y Cadereyta.

reconfiguracion), la predominancia de la extraccion
de crudo pesado (en octubre de 2023 el 62.8% del
total de la extraccion es crudo pesado) (Sener, s.f.)
el cual resulta incompatible con dichas instalaciones,
la baja produccién de petréleo anclada a otras varia-
bles y el robo de petroliferos.

A pesar de los sefialamientos y criticas con base en
los datos, en la Secretaria de Energia (Sener) y Pemex
fueron fieles al discurso presidencial. Incluso habien-
do iniciado la crisis energética, Pemex continué con
la misma estrategia y acelerd el volumen de refina-
cion. En 2021, Pemex envié 16.3% mas petrdleo a las
refinerias que en 2018 (Sener, s.f.). Lo anterior bien
pudo ser un parteaguas en la gestion de la empre-
sa porque los precios del petréleo se mantenian en
niveles historicamente elevados. El resultado es am-
pliamente conocido: Pemex incrementé el volumen
de refinacion y los desechos (combustédleo) crecieron
en mayor medida (variaciéon de 40.6% entre 2018 y
hasta noviembre de 2023), a la vez que las pérdidas
acumuladas de la compaiiia se concentraron en Pe-
mex Transformacion Industrial (PTI) (80% del total,
790 mmdp) (Barnés, 2023). En 2023, el 29.2% de los
productos refinados son desechos (260.3 mbd). La
ventana de oportunidad de precios altos fue desa-
provechada.
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En Signos Vitales hemos observado que de continuar
con este proceso se acelerara nuestra dependencia
por petréleo (muy probablemente ligero). México pa-
sara de ser exportador a importador neto de petré-
leo, ademas seguira importando gasolinas. Por otro
lado, las estimaciones de Signos Vitales se realizan
con la estadistica de ventas de gasolinas reporta-
da por la Sener. Considerando el mercado negro de
hidrocarburos, se requieren mas de 2.1 Mbd de pe-
tréleo para producir las gasolinas y el diésel necesa-
rios, petréleo que México no produce. El objetivo se
vuelve mas lejano y terminara por afectar la cuenta
corriente y la delicada posicion financiera de Pemex.

Ademas del desastre que heredara esta adminis-
tracion en materia energética, el costo financiero y
social sera sumamente elevado. El gobierno federal
ha transferido la deuda financiera de la empresa al
Estado mexicano, de tal forma que entre 2019 y lo
que va de 2023 el gobierno federal ha transferido a
Pemex 992.8 mmdp en apoyos directos (aportacio-
nes de capital, estimulos fiscales y otras ayudas), a
lo que se suman otros descuentos al DUC (Derecho
por la Utilidad Compartida) por 457.1 mmdp (lo que
Pemex ha dejado de pagar al Estado). Latasa del DUC
pasd de 65% en 2019 a 40% en 2022 (IMCO, 2023).

Todo lo anterior suma un total de 1 billén 450 mmdp.
Esta sumatoria no considera que en octubre de 2023
Pemex recibié 55.9 mmdp (IMCO, 2023). Del total,
175.8 mmdp (12.1%) fueron asignados a la RDB (IMCO,
2023).Como lo advierten laLey de Ingresos de la Fede-
racion (LIF) y el Proyecto de Presupuesto de Egresos
de la Federacion (PPEF) 2024, los apoyos continua-
ran en el Gltimo afno de gobierno de L6pez Obrador.
De acuerdo con la LIF 2024, la carga fiscal de Pemex
se reducira al 30% y de acuerdo con el Presupuesto
de Egresos de la Federacion del mismo ejercicio fis-
cal se destinaran otros 170.9 mmdp en aportacion
patrimonial (SHCP, 2023). La reduccién planteada ori-
ginalmente, de cinco puntos porcentuales en el DUC,
generaria ahorros por 4 mmdd en el afio (Moody’s In-
vestors Service, 2023) y la mezcla de estos elementos
terminara soportando el superavit financiero de 145
mmdp previsto en el PPEF 2024 (SHCP, 2023b), de lo
contrario el balance seria deficitario.

Las calificadoras no ven con buenos ojos la interven-
cién directa del gobierno federal mientras Pemex se
encuentra imposibilitado para cubrir sus obligacio-
nes financieras. Se espera que la compaiiia regis-
tre un flujo de caja negativo de —4.4 mmdd en 2024
(Moody’s, 2023). Otras decisiones que no dejan de
sorprender son la disminucién en el gasto de capi-
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tal (-49% anual, —12.2 mmdd) como en los gastos de
operacion (-4.3%, —400 mdd) (Moody’s, 2023). La re-
duccién dramatica en la inversion de capital erosiona
los ingresos futuros de la empresa. Menor inversion
en exploracién disminuye la probabilidad de nuevos
hallazgos y en consecuencia merma las reservas pro-
badas. La reduccién en el gasto corriente pone en
duda la operacion en la RDB para el siguiente afio, ya

que Pemex enfrenta presiones para cubrir los gastos
adicionales (Grafica 20).

La relacién de activos y pasivos de corto plazo es de
0.45. Es decir, el valor de sus activos mas liquidos no
es ni la mitad de lo que debe en el corto plazo. Pemex
es incapaz de cubrir sus propios gastos. Ademas de lo
anterior, Pemex también esta sobreexpuesta a la de-
preciacion del tipo de cambio; al 30 de septiembre de

GRAFICA 20. GASTO DE INVERSION Y OPERACION DE PEMEX
(CAPEXY OPEX) 2014 — 2024* (MMDD)
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Fuente: Elaboracion propia con informacion de Pemex (2023) y Moody’s (2023). *En 2024 se trata del presupuesto propuesto.
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2023 sélo el 17% de la deuda financiera esta contra-
tada en pesos mexicanos (357 mmdp o 20.3 mmdd),
el restante 83% se encuentra en moneda extranjera
(85.6 mmdd), sobre todo délares y euros (79.2% del
total) (Pemex, 2022). La crisis de la pandemia dejé en
evidencia este hecho. Luego, para evadir la adquisi-
cion de deuda, y como supuesta muestra de fortale-
za, entre el 31 de diciembre de 2018 y al cierre del ter-
cer trimestre de 2023, la empresa ha incrementado
en 122.4% su deuda comercial (proveedores), paso
de 7.6 (Pemex, 2022b) a 16.9 mmdd (Pemex, 2022¢).
Ni los apoyos directos e indirectos del gobierno fede-
ral ni el incremento de la cuenta de proveedores han
sido suficientes. Pemex debera amortizar el 50.1%
(934.1 mmdp o 53 mmdd) del saldo total de su deuda
en los siguientes cuatro afios (octubre de 2023 a sep-
tiembre de 2027) (Pemex, 2022).

Ante su insolvencia, Pemex ha tenido que refinanciar
su deuda de manera recurrente y el costo es mayor
que si este refinanciamiento lo llevara a cabo el Esta-
do mexicano. El 31 de enero de 2023, Pemex anuncié
su “exitoso” retorno a los mercados internacionales
de capital. Esta operacién, con la cual Pemex obtu-
vo 2 mmdd a un plazo de diez afios y a una tasa de
10.4%, s6lo representa un éxito para los inversionis-
tas que compraron este bono, ya que obtienen casi el

doble del retorno que tendrian si hubiesen comprado
un titulo del gobierno federal al mismo plazo. Cada
aino los mexicanos estaremos pagando 100 millones
de délares mas de lo que deberiamos por esta deci-
sion, alcanzando a lo largo de la vida de estos titulos
un derroche de mil millones de délares, 18 mil millo-
nes de pesos (Werner et al., 2023). Mientras que el
costo de la deuda de Petrobras es tan sélo 0.5 pun-
tos porcentuales mas alto que la deuda soberana de
Brasil, el costo de la deuda de Pemex esta entre 4y 6
puntos porcentuales por encima de la deuda sobera-
na de México (Barnés, 2023).

Lo anterior le ha valido a Pemex la rebaja en su ca-
lificacion, encareciendo el crédito en los mercados
internacionales. Pemex ha entrado en un circulo vi-
cioso de rebajas en la calificacion, encarecimiento
del crédito e intervencion gubernamental (ante la
incapacidad de Pemex de hacer frente a sus obliga-
ciones). De acuerdo con Banxico, los ajustes a la baja
en las calificaciones crediticias para el soberano y
Pemex se encuentran dentro de los cinco principa-
les riesgos macrofinancieros, que de materializarse,
podrian afectar la estabilidad financiera (Banxico,
2023b). Por si fuera poco, el entorno financiero inter-
nacional (alza de tasas) ha abonado en el incremento
del costo financiero de la deuda.
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Otro dato por demas alarmante son los ingresos ne-
tos de efectivo reportados por la empresa por 36.2
mmdd. De acuerdo con el CIEP, esto quiere decir que
los ingresos futuros representan el 23.7% de la deu-
da total de Pemex. El resultado muestra el riesgo que
enfrenta Pemex para cumplir con las obligaciones de
pago en lo subsecuente, ya que los ingresos futuros
previstos hasta 2047 no serian suficientes para cu-
brir la deuda actual (CIEP, 2023).

Para que la empresa salga a flote durante 2024 vy la
siguiente administracion federal no enfrente proble-
mas de liquidez de muy corto plazo, sin considerar
los problemas operativos que no tendran una solu-
cion rapida e indolora, resulta altamente probable
(con base en las ampliaciones presupuestales de
afnos anteriores, al menos desde 2019) que la admi-
nistracion de Lopez Obrador termine por transferir en
su (ltimo afo de gobierno una cifra cercana a los 250
mmdp. A pesar de que el gobierno federal ha llevado
a Pemex tantos recursos, cercanos a los erogados en
2014 (40.1 mmdd), muchos de los cuales son gastos
de capital (alrededor de 64.7% entre 2019 y 2024),
estos no han sido suficientes para cubrir los requeri-
mientos de capital de la compaiiia.

De acuerdo con la Comisién Nacional de Hidrocarbu-
ros (CNH), para incrementar la produccién de 1.67 a
2.35 Mbd durante la administracién de Lépez Obra-
dor (2019—2024) debieron invertirse 26.6 mmdd en
promedio por afo, de los cuales Pemex debia apor-
tar 19.1 mmdd del total y el resto los privados (7.5

)

. ! :
- d o — F

D) —_—

e ——

v p— .
. —1 1 r i,
: — .
. —
—
[ — .

] o
5 "'-
——

[ —

I

L #
i

—

—

1 ____-.-_.
—
: -|"'_

ECONOMIA MEXICANA A REVISION :: 117

Imagen: Torre de Pemex

en la Ciudad de México en
https://www.dondeir.com/
ciudad/estos—son—los—edi-
ficios—-mas—impresionan-
tes—de-la-cdmx-conoce-
los/2023/05/



mmdd) (Signos Vitales, 2022b). En 2022, la inversion
fue de aproximadamente 18.7 mmdd, y de esta in-
version 17.3 mmdd (90.7% de los requerimientos de
capital) se habran destinado a exploracién y produc-
cion (Pemex, 2023b).

La aportacion de Pemex viene a menos. Los derechos
e impuestos pagados por Pemex entre 2007 y 2012
representaron el 35.1% de los ingresos del gobierno
federal (4 billones 427 mmdp); en la administracion
de Pena Nieto, Pemex aporté el 15.2% de dichos in-
gresos (3 billones 2 mmdp) (Barnés, 2023). En la ad-
ministracion de Lopez Obrador Pemex ha aportado
el equivalente al 5.9% de los ingresos del gobierno
federal, sin embargo, al descontar las aportaciones
de capital realizadas por el mismo gobierno a Pemex
(798 mmdp), la contribucién neta de la compaiiia a
las finanzas pablicas entre 2019 y 2023 sélo equivale
al 2.3% de los ingresos totales del gobierno federal
(575 mmdp) (Barnés, 2023). Pemex tiene una menor
participacion en la vida pablica del pais, tanto en tér-
minos absolutos como relativos.

La contribucion neta de Pemex a las finanzas
publicas entre 2019 y 2023 solo equivale al
2.3% de los ingresos totales del gobierno
federal (575 mmdp) Barnés, 2023.

3.3 Politica energética y medio ambiente:

(el papel de Pemex y CFE

Las empresas productivas del Estado, Pemex vy
CFE, juegan un papel determinante en el deterioro
del medio ambiente. La contaminacion del aire y
el agua han tenido sin cuidado a los directivos de
dichas empresas. Por un lado, ambas compaiiias
consumiran la mayor parte de la demanda de gas
natural en México, modificando la matriz energética
en el largo plazo (al menos por los siguientes 10
afnos). La extraccion de petréleo, el incremento en la
produccion de petroliferos y la generacion eléctrica
en plantas de ciclo combinado, exigiran cada aho
mayores cantidades de gas natural. El peligro de
esta politica es que el gas natural dejara su lugar de
energético de transicion.

En 2022, PTI present6 los niveles de consumo de
gas natural mas elevados en los Gltimos siete afios
(349.6 Mmpcd) y sélo por debajo del consumo de
2014 y 2015 (maximo histérico de 385.3 Mmpcd).
La variacion en el consumo respecto de 2018 es de
40.1% (100 Mmpcd), pero los productos refinados
han crecido en 23.5% (Sener, s.f.) en los mismos cua-
tro afos (Sener, s.f.). Aunque el nivel de consumo es
comparable con el consumo en 2013 (348.7 Mmpcd),
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la produccion de gasolinas, diésel, querosenos y
gas LP resulta menor en —38% (-166.3 mbd), -53.3%
(-167.1 mbd), —45.6% (-27.7 mbd) y -55.3% (-113.9
mbd), respectivamente (Sener, s.f.). El (nico petroli-
fero que mantiene un nivel cercano al de aquel afio es
el combustéleo (-3.9% o —10.5 mbd) (Sener, s.f.). En
gran medida las ineficiencias de la empresa explican
el crecimiento en la demanda, pues Pemex requiere
ahora mas energia que en el pasado para producir
una misma unidad de petroliferos.

Hay al menos dos factores que explican dichas inefi-
ciencias: quema y venteo de gas natural (sefala el
aprovechamiento de gas natural) y el incremento de
la extraccion de petrdleo a través de técnicas artifi-
ciales (bombeo neumatico) (477 MMpcd o 7.9% en
2022) (CNH, 2023). En septiembre de 2021 el aprove-
chamiento de gas natural llegd al minimo desde que
hay registro (85.2%) y en todo 2021 el gas natural no
aprovechado fue de 13.1% (493 MMpcd) (CNH, 2023).
Esto quiere decir que una gran parte del volumen de
dicho gas es desperdiciado.

A pesar de la mejora en el aprovechamiento en los
altimos meses de 2022, el volumen de gas natural
no aprovechado durante el afio es 137% superior al
de 2018 (variacion de 226 MMpcd). Con informacién

de la CNH se sabe que Pemex se encuentra todavia
alejado de su meta de aprovechamiento (98%). Este
caso es preocupante por sus efectos medioambien-
tales, ya que aunque el gas natural es menos dafiino
para el medio ambiente que otros combustibles f6si-
les, como el combustéleo, resulta 8o veces mas po-
tente que el CO, para calentar la atmésfera y puede
permanecer alrededor de 10 afios en ella.

Este desaprovechamiento de gas coincide con la fuga
de gas registrada entre el 8 y el 27 de diciembre del
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mismo afio (excluyendo los dias 16 y 17 y las noches
del 17, 24y 26) en el Golfo de México, cerca de la costa
de Campeche en uno de los mayores campos produc-
tores en México. Una investigacién reciente muestra
que durante 17 dias de 2021 se presenté un evento
de ultra—emision (venteo) de metano (3.36 millones
de toneladas de CO ) mismo que equivale aproxima-
damente al 3% de las emisiones de petrdleo y gas de
México (Irakulis—Loitxate et al., 2022) (Grafica 21).

Dentro de los compromisos adquiridos por México
en el marco de la COP 27, se encuentra mitigar la
quema y venteo en operaciones de petréleo y gas.
Dicho compromiso ha sido refrendado en la COP
28, pero ahora con un tono mas enérgico y preciso
al reconocer que el mundo debe acelerar y reducir
sustancialmente las emisiones distintas de las de
diéxido de carbono, en particular las emisiones de
metano para 2030 (FCCC, 2023). En 2022, México se
ubic6 como el séptimo pais que mas gas quema en el
mundo (IBRD, 2023). Sin embargo, México no produ-
ce, pero ni de cerca, la misma cantidad de petréleo
y gas asociado que varios paises que le anteceden:
Rusia, Irak, Iran, Argelia, Venezuela y Estados Uni-
dos. Consistente con afnos previos, la quema durante
2022 fue dominada por un relativo pequefio nimero
de paises, con nueve paises responsables del 74%

de los volimenes de quema y 45% de la produccion
global de petr6leo’® (IBRD, 2023).

La CFE también es participe de estas fugas de meta-
no. Estudios recientes muestran que el 12 de mayo
de 2019 hubo una liberacién extrema de este gas en
El Encino—La Laguna (EELL) en Durango’s. La libera-
cion durd 3 horas a una tasa variable de 260 a 550
toneladas métricas de metano por horay totaliz6 de
1,130 a 1,380 toneladas métricas (Watine—-Guiu et al.,
2023). La experiencia internacional sefala que este
tipo de liberacién tiene un rango de 10 a 100 tonela-
das por hora (Watine-Guiu et al., 2023). Para tener
unaidea clara de la magnitud instantanea de la fuga,
el evento es comparable con la ruptura del gasoduc-
to Nord Stream en 2022 (Watine-Guiu et al., 2023).
De acuerdo con la misma investigacion, suponiendo
que el gas natural de la region del Pérmico tenga un
contenido de metano del 80%, es suficiente para
abastecer de energia a entre 3,600 vy 4,400 hogares
urbanos mexicanos durante un afio (Watine-Guiu et
al., 2023).

78 Ademas de los siete paises citados en el mismo parrafo, ha-
bra que agregar a Libia y Nigeria.

79 El gasoducto El Encino-La Laguna es parte del sistema de
gasoductos Wahalajara que provee a México de gas natural
desde la Cuenca Pérmica de Estados Unidos. Este transpor-
ta 1.5 Mmpcd de gas natural desde Chihuahua a Durango.
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Aunque el 12 de mayo fue seleccionado por los in-
vestigadores por producir la columna de metano mas
prominente, la informacién satelital muestra que
este no es un evento aislado. También se observan
grandes columnas de metano de tres estaciones
diferentes de valvulas de bloqueo a lo largo del ga-
soducto EELL en 11 dias diferentes entre el 7 de abril
y el 24 de mayo de 2019 (Watine—Guiu et al., 2023).
Este tipo de liberaciones extremas son sumamente
dificiles de detectar y cuantificar porque la evidencia
muestra que pueden durar menos de una hora, como
resultado de una ventilacion deliberada.

Organismos internacionales como el Banco Mundial
consideran que los paises importadores de petrdleo
tienen mucho que ver en esta problematica al adquirir
petréleo o gas de los paises que tienen mayor respon-
sabilidad del fendmeno. Pero el gobierno de México
continda adquiriendo compromisos como en la COP
28 sin la menor preocupacion a futuro de recibir algiin
tipo de sancion o restricciobn comercial. La razon de
fondo se encuentra en el enfoque de su politica ener-
gética, cuando Pemex tenga que enviar mas petréleo
pesado a sus refinerias disminuira sus ventas al exte-
rior, como ya lo ha reconocido recientemente.

La obstinada politica por incrementar la oferta de
petroliferos ha traido como resultado que la produc-
cion de combustéleo —un subproducto del petréleo—
continde creciendo. Dicho petrolifero ha entrado en
desuso, sobre todo en la industria maritima y eléc-
trica (con excepcion de México) por su alto contenido
en azufre. Ante la baja demanda y las mdltiples res-
tricciones al consumo este subproducto presenta un
precio inferior al del mismo crudo (precio de exporta-
cion de 38.4 délares por barril entre enero y noviem-
bre de 2023) (en promedio —46% por debajo del cru-
do durante 2023) (Sener, s.f.). Es decir, en México el
petréleo es méas valioso como energia primaria (para
exportacién) que como producto procesado.

Aunado al incremento en la produccién de desechos
y el desperdicio de gas natural, Pemex es protago-
nista de derrames petroleros. Los dltimos dos, ocu-
rridos en julio de 2023, tuvieron una extension de
467 kildometros cuadrados, equivalentes a dos veces
el tamaio de Guadalajara. El accidente ocurrié frente
a las costas de Campeche, a 80 kildémetros de Ciudad
del Carmen, en la plataforma Ek Balam Tango Alpha
(propiedad de Pemex) que forma parte del Complejo
Cantarell. Dada la direccién de la mancha se espera
que recale en las costas del Golfo de Veracruz, Ta-
maulipas o Estados Unidos (UNAM, 2023). Al respec-
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to, la informacién fue dada a conocer por investiga-
dores y diversos medios de comunicacion, pero no
asi de manera oportuna por la propia empresa.

Pemex reconocio a reganadientes, y después de que-
dar expuesta con imagenes satelitales, no sin antes
minimizar los hechos, que el derrame comenzé en-
tre el 3y 4 de julio y se logré contener hasta el 22
del mismo mes. El 18 de julio, Pemex estim6 que se
trato de 58 m3 (365 barriles de petrdleo), que afectd
un area estimada de 0.06 km? donde el espesor de
la pelicula de aceite se estima en un milimetro (Pe-
meXx, 2023c¢). De acuerdo con el titular de la Fiscalia
Especializada en Delitos en contra de Animales, el
Ambiente y los Ecosistemas, de la Fiscalia General
del Estado de Campeche, la mayor preocupacion es
que el petréleo alcance las 10 zonas de manglares
identificadas por Conabio (Comisién Nacional para el
Conocimiento y uso de la Biodiversidad) en la zona
costera de Campeche (Arellano, 2023). El funcionario
asegura que se trata de un ecocidio que se tiene que
atender a la brevedad.

Desde 2021, un grupo de 4o cientificos adscritos al
Colegio de la Frontera Sur, el Instituto Superior de

que han emitido 36 reportes de sospecha de derrame
en la Sonda de Campeche (Golfo de México) que han
hecho del conocimiento de la Secretaria de Marina,
la Agencia de Seguridad, Energia y Ambiente (Asea)
y la Comisién Nacional de Areas Naturales Protegi-
das (Conanp) (Arellano, 2023).

Centla, la UNAM, la Universidad Autonoma de Baja

Imagen: "ASEA debe actuar por derrame de hidrocarburo en la sonda de Campeche". Foto: Lino
Zentella en https://www.elheraldodetabasco.com.mx/local/asea—debe—actuar-por-derrame-
de-hidrocarburo—en-la-sonda—de—campeche-analista—10438808.html

California y la Universidad Auténoma del Carmen han
analizado mas de 1,500 imagenes satelitales con las
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Pemex se ha vuelto un foco de atencién a nivel global
no solo por su exorbitante nivel de deuda financie-
ra, sino también por sus ineficiencias operativas que
derivan en externalidades negativas, afectaciones al
medio ambiente y la salud pablica. CFE se ha visto
contaminada por muchas de estas malas decisiones,
al formar parte de la cadena de valor del combusto-
leo, pero asi también las pésimas practicas en el ma-
nejo del gas natural son replicadas por esta Gltima.

México se perfila a ser un pais muy dependiente de
los hidrocarburos, y en su trayecto lo hace con defi-
ciencias y genera mas externalidades negativas que
sus homélogos alrededor del mundo. Entre enero de
2020 y diciembre de 2021, los paquetes de inversion
de 38 paises y organismos internacionales tuvieron
una mezcla de entre sectores intensivos de combus-
tibles fosiles y energias limpias, 41% (515 mmdd) y
38%, respectivamente. En México la inversion se abo-
c6 casi por completo a los combustibles fésiles, cerca
del 82% de la inversion (8.7 mmdd) en México sélo se
concreto en dichos combustibles en los mismos anos,
el doble del promedio mundial. Turquia, Indonesia y
Rusia fueron otros paises, con caracteristicas seme-
jantes a la economia mexicana, que siguieron las mis-
mas practicas (montos cercanos al 100% de la inver-
sion destinados a combustibles fosiles) (Welker, s.f.).
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3.4 Politica social y economica como medios

de destruccion ambiental

<
La actividad econémica ha tenido impactos nega-

tivos sobre el medio ambiente, dentro de ellos se
encuentra la pérdida de cobertura arbérea. Sélo
seis entidades federativas fueron las causantes
del 76.7% de toda la pérdida de cobertura arbérea
en México entre 2001 y 2022: Campeche (842 kha),
Chiapas (748 kha), Quintana Roo (581 kha), Yucatan
(506 kha), Veracruz (480 kha) y Oaxaca (415 kha). La
mayor pérdida ocurre en el sur del pais. Esta region
super6 por mucho el promedio de pérdida de cober-
tura arbérea en México (146 kha). Es muy probable
que los proyectos de infraestructura y monocultivos
sean los principales causantes de una gran parte de
la pérdida de cobertura arbérea. Durante 2021, en
México desaparecié una extensiéon de bosque igual
a 1.25 veces la superficie de la Ciudad de México, lo
que resulté en la liberacion de 85 megatoneladas de
CO2 equivalente a la atmésfera.

La pérdida de cobertura arbérea no es un hecho ca-
sual. El debilitamiento de las instituciones de pro-
curacion de justicia (federales y estatales) y la re-
duccidn presupuestal han tenido sus consecuencias
Entre 2015 y 2022, la Profepa ha realizado en todo
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el pais 5,551 procedimientos administrativos por pre-
suntos cambios de uso de suelo forestal ilegales. De
acuerdo coninvestigaciones recientes, la informacion
de dicha dependencia no permite conocer cuantos de
estos procedimientos son exclusivos de cambios de
terrenos forestales a tierras agricolas.

En estos mismos anos, la Profepa sélo ha ejecuta-

do 1,915 sanciones (multas) por cambios ilegales de

suelo forestal. En 2,168 procedimientos se determi-
n6 no imponer ningdn tipo de sancion al llegar a un
acuerdo, y en 1,468 casos no existe informacion pa-
blica disponible que permita conocer qué sucedié. La
tasa de impunidad continda al alza de tal forma que
hasta 2021 s6lo se sancionaron 17 delitos por cada
100, cuando dicha tasa era de 44 de cada 100 en 2017
(reduccion de —61.4%).
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3.5 Dinero bajo el colchon. Exceso
(de efectivo

La base monetaria, entendida como la demanda de
dinero por parte de los agentes econémicos, solia ser
un buen indicador para medir la salud de la econo-
mia, ya que en México la mayor parte de las transac-
ciones son liquidadas en efectivo. Incluso, a pesar de
la diversificacion en el uso de medios de pago resul-
tado de la pandemia, el efectivo sigue siendo el me-
dio de pago por excelencia. De acuerdo con la ENIF
(Encuesta Nacional de Inclusién Financiera) 2021, en
México el 90.1% de los pagos por hasta 500 pesos y
el 78.7% de las transacciones por montos superiores
se realizé en efectivo (INEGI, s.f.p). En 2018 el 94.5%
de las compras de 500 pesos 0 menos y el 84.9% de
las compras mayores a esta cantidad fueron liquida-
das en efectivo (INEGI, s.f.q). El avance en los dltimos
anos resulta marginal para una economia del tamaio
de la mexicana.

Fue en medio del confinamiento que la demanda por
efectivo dio un salto como no se habia visto antes.
Este fendbmeno se reprodujo en otras economias
emergentes, como Brasil y Polonia (Banxico, 2021b).
Y puede indicar que se tratara de motivos precauto-
rios, como argumenta Banxico (Banxico, 2021b). Sin

embargo, a la fecha (septiembre de 2023), la trayec-
toria de la demanda de dinero se encuentra 13.5%
por arriba de la trayectoria de largo plazo (alrededor
de 296.4 mmdp)®°. Esto quiere decir que después
de mas de tres anos del gran confinamiento, dicha
demanda no se estabilizd ni regres6 a su senda de
largo plazo.

Este fendmeno se ha desacelerado desde abril de
2022, después de que la brecha alcanzara un maxi-
mo de 15.8% en marzo de ese mismo afio (brecha
de 309.5 mmdp)?®. Sin embargo, desde entonces se
mantiene en niveles semejantes. El exceso sigue
siendo evidente. Como resultado de esta expansion,
la velocidad del dinero continGia con su tendencia
descendente, es decir, el dinero cambia de manos a
una menor velocidad que en el pasado (Grafica 22).

Dicho exceso se ha dado por una mayor demanda
de billetes de la mas alta denominacién (500 y mil
pesos). Desde diciembre de 2018 a septiembre de
2023, el crecimiento de la demanda de los primeros
(con cifras desestacionalizadas) ha sido de 73% y de
326.1% para los segundos. En el segundo de los ca-
sos, el 97% de dicho crecimiento se dio a partir de

8o Estimaciones de Signos Vitales con informacién de Banxico.
& Estimaciones de Signos Vitales con informacién de Banxico.
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GRAFICA 22. CRECIMIENTO ANUAL DE LA DEMANDA DE BILLETES POR DENOMINACION
(%) (2014-2023) *
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Fuente: Elaboracién propia con informacién de Banxico. *Muy baja denominacién: billetes de 10, 20 y 50 pesos; baja denominacién: billetes
de 100y 200 pesos; alta denominacién: billetes de 500 pesos; muy alta denominacidn: billetes de 1,000 pesos.



febrero de 2021. En febrero de 2021 habia 85.3 millo-
nes de piezas en circulacion, para el mes de octubre
de 2023 ya son 311.6 millones de piezas (Banxico,
s.f.e). Por lo anterior, la hipétesis del motivo precau-
torio resulta mucho mas débil para los billetes de la
mas alta denominacién, que ya suman 311.6 mmdp
(Banxico, s.f.e), continGan incrementando su volu-
men, a la fecha este saldo representa alrededor del
12% de la masa monetaria y desde febrero de 2023
son el segundo billete con mayor demanda en la eco-
nomia (Banxico, s.f.e), solo después de los billetes de
500 pesos que suman 1.94 billones®? (Banxico, s.f.e).

En el periodo citado (diciembre de 2018 a septiembre
de 2023), la economia mexicana crecié en términos
reales 4.2%. Hasta el tercer trimestre de 2022, el cre-
cimiento apenas estaba superando su racha negativa
(0.8%) (INEGI, s.f.s). El consumo privado lo hizo en
7.6%, y a pesar de encontrarse en los niveles mas ele-
vados de los que se tenga registro no guarda relacién
alguna con la variacioén de la demanda de dinero®3. El
incremento en la demanda de billetes de alta deno-
minacion tiene relacion directa con el incremento de

82 Son considerados la totalidad de billetes de las distintas fa-
milias.

83 Cuando nos refiramos a dinero estamos hablando de la base
monetaria (billetes y monedas).

Si las monedas y billetes en circulacion se distribuyen
por igual, cada mexicano en el pais tendria 19,239 pesos

en efectivo
INEGI, S.F.G.

las transferencias monetarias gubernamentales y el
alza en las remesas, pero incluso estas alzas son in-
suficientes para explicar el fendmeno en su totalidad.

Para dimensionar la magnitud del asunto, basta de-
cir que, si las monedas y billetes en circulacion se
distribuyen por igual por cada mexicano en el pais,
supondria que al mes de septiembre 2023 cada mexi-
cano tendria 19,239 pesos en efectivo (INEGI, s.f.g).
La cantidad de liquidez por mexicano promedio su-
pondria que la disposicion de esta es mayor a la de
los ingresos corrientes (principalmente salarios).
Ahora bien, si esta base monetaria sélo se distribuye
entre la poblacién econémicamente activa (ocupados
mas desempleados) (60.2 millones de personas), el
promedio ascenderia a 41,279.9 pesos en efectivo
(INEGI, s.f.g). Esta cifra es incluso sumamente supe-
rior (155%) al salario base de cotizacién promedio de
la poblacién asegurada (formal) (532.2 pesos diarios)
(IMSS, 2023) (16,187.8 pesos al mes en promedio).
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Al igual que la base monetaria, el agregado M1 (el
mas liquido) ha seguido creciendo, a septiembre de
2023 sumaba 6.85 bdp. Este incluye, ademas de los
billetes y monedas en poder del pablico, los depé-
sitos de exigibilidad inmediata (4.36 bdp) (en mo-
neda nacional o extranjera)®. El incremento de di-
cho agregado monetario entre diciembre de 2018 y
septiembre de 2023 es de 61.6% y en particular el de
los depdsitos es de 53.2%; a su vez, dentro de estos
depésitos los activos con el menor crecimiento fue-
ron los depdésitos en moneda extranjera (20.5% en
el mismo periodo de tiempo)®58¢, razén por la que el
crecimiento de los depésitos (en moneda nacional o
extranjera) es menor al de todo el M1.

Si se estima que en algn momento hubo una transfe-
rencia de recursos, de los ahorros al ingreso corrien-
te, es decir, que las familias retiraron recursos de sus
cuentas bancarias (con vencimiento inmediato) para
disponer de los mismos, no es posible probarlo a ni-
vel individual con la informacién piblica disponible.

8 Incluye cuentas de cheques y depésitos en cuenta corriente
en bancos y entidades de ahorro y crédito popular (socieda-
des de ahorro y préstamos, sociedades financieras popula-
res y sociedades cooperativas de ahorro y préstamo).

8 (Cifras desestacionalizadas.

8 Los depdsitos en moneda nacional crecieron 60.7% en el
mismo periodo de tiempo.

Imagen: https://www.infobae.com/mexico/2023/10/04/tienes—alguno—en-la—cartera—estos—
son-los-billetes—en—circulacion—-mas-buscados—por-los—coleccionistas—en—mexico/

Los activos financieros en las cuentas bancarias si-
guieron incrementandose antes, durante y después
del gran confinamiento. De una forma u otra, el sis-
tema financiero, a través de la banca, no ha dejado
de capitalizarse y los propietarios de dichas cuentas,
en promedio, tienen mas liquidez que en el pasado,
muy a pesar que la inflacién se incrementé en el mis-
mo lapso de tiempo 26.3% (INEGI, s.f.r).
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De aqui podemos concluir que la tasa media de ren-
dimiento mensual de los depésitos de exigibilidad
inmediata pudo llegar a ser 106% superior a la tasa
promedio mensual de inflacion (0.41%) en el periodo
sefalado, lo cual no se cumple. Y no se cumple por-
que dicha tasa tendria que ser, en promedio, superior
a la tasa de interés de referencia como la de Cetes.
Por lo anterior, se puede afirmar que dichos depési-
tos tuvieron incrementos netos de capital financiero
(distintos de intereses) desde diciembre de 2018 a la
fecha. En otras palabras, en promedio, los cuentaha-
bientes incrementaron el saldo real de sus cuentas
en vez de reducirlo, a la vez que el piblico en general
incrementé su disposicion de dinero (muchos de es-
tos por partida doble)®” con billetes de alta denomi-
nacion. (Donde esta el efectivo? éPor qué de tan alta
denominacion?

87 De acuerdo con la ENIF 2021 el 49.1% de la poblacion de 18
a 70 afios (41.1 millones) cuenta con alg(n instrumento de
ahorro formal.

3.6 Lavado de dinero visto desde fuera

Desde finales de 2022 y en todo 2023 fueron publi-
cados notables estudios de lavado de dinero y su
vinculo con la delincuencia organizada transnacional
mediante operaciones de comercio exterior. Mismos
estudios que ponen a México en el centro de la
discusion. Nos referimos a cinco documentos (por
orden de publicacion): Money Laundering from
Fentanyl and Synthetic Opiods de FATF (GAFI por sus
siglas en espaiiol), Trade-Based Money Laundering:
A Global Challenge de Global Financial Integrity (GFI),
Annual Threat Assessment of the U.S. Intelligence
Community (ATAIC) de la Oficina del Director de In-
teligencia Nacional del Gobierno de los Estados Uni-
dos, The Global Organized Crime Index 2023 (GOCI
23) y Basel AML Index 2023.

A principios del ano pasado, Signos Vitales report
la posibilidad fundada de operaciones de lavado de
dinero a través de las transferencias personales (re-
mesas), ademas de otros fenomenos relacionados
con las mismas, al que le siguidé una investigacion
periodistica destacada que L6pez Obrador descalifi-
c6 a pesar de la evidencia presentada (Ore, 2023).
Posteriormente, en diciembre del afo pasado, la Uni-
dad de Inteligencia Financiera (UIF) en México publi-
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c6 su Evaluacion Nacional de Riesgos de Lavado de
Dinero y Financiamiento al Terrorismo 2023. A conti-
nuacién se mencionan los resultados y hallazgos de
las anteriores publicaciones.

De acuerdo con el Grupo de Accién Financiera (GAFI),

Los grupos de la delincuencia organizada que tra-
fican con opioides sintéticos [como los mexicanos]
utilizan una serie de métodos para transferir los in-
gresos ilicitos a través de las fronteras. Dichos mé-
todos incluyen el contrabando de grandes sumas
de dinero en efectivo; el uso de mensajeros de efec-
tivo; los esquemas de lavado de dinero basado en
el comercio; los servicios no autorizados de trans-
ferencia de dinero y valores o el sistema bancario;
y los corredores de dinero... Los traficantes utilizan
empresas fachada y empresas fantasma para lavar
las ganancias, pero también para adquirir drogas,
precursores quimicos y equipos de produccion me-
diante dichas ganancias

(FATF, 2022, p. 3).

Las autoridades de procuracion de justicia de Esta-
dos Unidos han documentado numerosas formas en
que los carteles mexicanos tratan de aumentar su
capacidad para abastecer de drogas al mercado nor-

teamericano. Dentro de ellas se encuentra el contra-
bando de productos quimicos en envios comerciales
legitimos; el etiquetado incorrecto de los envios para
evitar el escrutinio de las autoridades de procuracién
de justicia; desvio de los suministros de compras ili-
citas para los sectores quimico o farmacéutico (FATF,
2022). En general, los métodos dejan entrever que
dichas drogas pasan por las fronteras de Estados
Unidos y México a través de las aduanas.

Los grupos de la delincuencia organizada utilizan
redes profesionales de lavado de dinero para lavar
el producto de sus actividades ilicitas. Dado que el
principal objetivo de los lavadores de dinero profe-
sionales es facilitar la transferencia de valor a sus
clientes, rara vez participan en las actividades ile-
gales generadoras de ingresos. En su lugar, apor-
tan su experiencia para disfrazar la naturaleza,
fuente, ubicacion, propiedad, el control de origen
y/o el destino de los fondos a fin de evitar su de-
teccion. Los lavadores de dinero profesionales no
suelen diferenciar entre narcotraficantes, defrau-
dadores, traficantes de seres humanos o cualquier
otro delincuente con necesidad de transferir u ocul-
tar ganancias mal habidas

(FATF, 2022, p.16).
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Las redes delictivas sofisticadas multinacionales
[digase Cadrtel de Sinaloa y Cartel Jalisco Nueva Ge-
neracion] que desean repatriar ganancias ilicitas
han recurrido a organizaciones asidticas de lavado
de dinero, un tipo de red profesional de lavado de
dinero que coordina las transferencias de valores, a
menudo utilizando métodos que no requieren que
el dinero se mueva a través de las fronteras inter-
nacionales”

(FATF, 2022, p. 18).

Las organizaciones criminales utilizan empresas
fachada para importar productos farmacéuticos y
precursores quimicos, asi como para recibir envios
de equipos de produccién y pagos relacionados.
En el caso de las transferencias transfronterizas de
valores, recurren a personas juridicas y a acuerdos
para transferir las ganancias, utilizando esquemas
de lavado de dinero basados en comercio y otras
transferencias e intercambios de valores”

(FATF, 2022, p. 27).

de los casos (judiciales) de TBML conocidos en todo
el mundo desde 2011 y hasta 2021, identificé que el
monto contabilizado de TBML a nivel global es de 60
mmdd (GFl, 2023).

Geogrdficamente, el TBML afecté u ocurrio en 77
jurisdicciones alrededor del mundo. Por preva-
lencia, las jurisdicciones con el mayor nimero de
casos de TBML incluyen los Estados Unidos (16%
de todos los casos), México (10%), Colombia (6%),
China (6%) y Hong Kong (3%). Sin embargo, la
prevalencia de casos también puede hablar de la
capacidad institucional para detectar e investigar
tales casos. En promedio, los casos involucraron a
tres jurisdicciones”

(GFI, 2023, p. 7).
De acuerdo con dicha agencia, el TBML, y el lavado

de dinero en general, es usado para blanquear los re-
cursos generados por actividades criminales.

En términos de delitos determinantes, los mds co-
munes incluyen trdfico de drogas (43% de todos

De acuerdo con GAFI, aunque hay varias estimacio-
nes que sitdan la actividad de lavado de dinero ba-
sado en el comercio mundial (TBML por sus siglas
en inglés) en cientos de miles de millones, o inclu-
so billones de délares anuales, a partir de un mapeo

los delitos determinantes mencionados), evasion o
fraude fiscal (18%), otros fraudes o estafas (7%) y
corrupcion (6%)

(GFI, 2023, p. 7).
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Casi cualquier mercancia puede ser usada en esque-
mas TBML. Por tipos de productos usados, los mds
comunes incluyen automdviles/transporte (24% de
todos los tipos de productos mencionados), meta-
les y minerales (17%), productos agricolas (13%) y
textiles (11%). En total, se identificaron 68 produc-
tos especificos

GFl, 2023, p. 8 y el producto especifico mas comiin
fueron los automoviles (GFI, 2023).

Los datos también arrojan luz sobre qué metodolo-
gias se estdn utilizando. La facturacion errénea fue
la metodologia mds comdn (que representa el 63%
de todas las metodologias disponibles analizadas),
sequida de IVTS (informal value transfer system)
(23% )¢, y metodologias combinadas y otras (12%).
Entre los casos de facturacion errénea, los métodos
fueron muy diversos e incluyen la falsificacion del
producto, pais de origen, valor, propiedad, e inclu-
so la existencia de un producto (envios fantasmas)

GFl, 2023, p. 8.

8 Se realiza un pago a un representante local quien luego
acuerda con una contraparte en otra jurisdiccién realizar un
pago del mismo monto a un individuo especifico.

Por su parte, el ATAIC agregd a principios de 2023
que,

las Organizaciones Criminales Transnacionales
(OCT) amenazan la integridad de los Estados Uni-
dos y el sistema financiero internacional, al lavar
miles de millones de délares de procedencia ilicita
a través de los Estados Unidos y otras institucio-
nes financieras. Dichas organizaciones suelen usar
empresas ficticias para disfrazar su identidad y
pueden depender de lavadores de dinero profesio-
nales o guardianes, como contadores, abogados,
notarios y corredores de bienes raices, para acce-
der a los sistemas financieros legitimos. Las OCT
mueven y lavan ganancias ilicitas a través del con-
trabando de efectivo en grandes cantidades, la ex-
plotacion de canales legitimos de remesas, compra
de bienes raices en los Estados Unidos, depositos
estructurados, lavado de dinero basado en el co-
mercio y transferencias electrénicas

OODONI, 2023, p. 31.

Como observamos en su momento, las remesas es-
taban siendo reconocidas como fuente de lavado de
dinero y como aqui resaltamos, por su importancia
para la economia mexicana y nuestra estrecha rela-
cion con Estados Unidos y la creciente relacion co-

ECONOMIA MEXICANA A REVISION :: 133



mercial con China, también lo son las operaciones  Las Américas han surgido como un hub [centro de operaciones] para

basadas en el comercio. los mercados globales ilicitos, ya que sus regiones siempre figuran

De acuerdo con el GOCI 23, en comparacién con la  enfre las tres primeras del mundo para 11 de los 15 mercados

publicacién del mismo indice de 2021, se observa un
empeoramiento de la criminalidad en el continente
Americano y, al mismo tiempo, también se ha resen-
tido la resiliencia. La puntuacién promedio de crimi-
nalidad en el continente Americano aumenté 0.13
puntos desde el 2021, de modo que los niveles de
criminalidad en dicho continente estan por alcanzar
el nivel de Africa (GIATOC, 2023).

El nivel de criminalidad en México para la dltima edi-
ciéon del GOCI 23 lo ubica sin avances desde hace
dos anos y es el segundo con mayor criminalidad
en el continente sélo después de Colombia. El nivel
de criminalidad en México supera al promedio del
continente africano, y a diferencia de lo que sucede
en el continente americano, en México la resiliencia
disminuye ubicandose en niveles semejantes a los
de Honduras, Guatemala o Guyana. De tal suerte que
para 2023 México se encontraba en una lista de 63
paises que presentan altos niveles de criminalidad y
baja resiliencia (posicién 123). En este grupo se en-
cuentran Afganistan, Brasil, Ecuador, Iran, Pakistan,
Rusia, Ucrania y Venezuela, solo por mencionar algu-
nos (GIATOC, 2023).

GIATOC, 2023.

El reporte menciona que,
es evidente que las Américas han surgido como un
hub [centro de operaciones] para los mercados glo-
bales ilicitos, ya que sus regiones siempre figuran
entre las tres primeras del mundo para 11 de los 15
mercados

(p. 100).

Desafortunadamente, México destaca como el pri-
mer pais en el mundo en mercados criminales®’, a los
que solo le siguen a la distancia Myanmar, Iran, Nige-
ria y Colombia (GIATOC, 2023). En lo general, México
es el tercer pais en el mundo con mayor criminalidad
(entre 193 paises), y de acuerdo con la evidencia, la

89 Estos mercados criminales hacen referencia a la trata, trafi-
co de personas, extorsion y cobros ilegales por proteccion,
trafico de armas, comercio de productos falsificados, co-
mercio ilicito de bienes de consumo sujetos a impuestos es-
peciales, delitos contra la flora, contra la fauna, contra los
recursos no renovables, comercio de heroina, de cocaina, de
cannabis, de drogas sintéticas, delitos dependientes de la
cibernética y delitos financieros.
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razén por la que no se ubica por arriba de Myanmar
o Colombia, primero y segundo, respectivamente, es
porque en México no figuran actores extranjeros y
por una menor presencia de actores del sector priva-
do. Aunque dentro de los actores criminales se puede
observar una mayor presencia de actores integrados
en el Estado, al mismo nivel que Colombia.

Una de las conclusiones de la mayor relevancia del
GOCI 23, y en la tonica del presente reporte, es que
en 2022, “el crimen organizado aproveché las discre-
panciasy las fisuras entre paises y la economiaiilicita
mundial planteé un reto colectivo” (GIATOC, 2023, p.
16). Asi también los resultados del indice demuestran
que los delitos financieros predominan en 17 de las
20 economias mas grandes del mundo, incluido Mé-
xico%. De acuerdo con el reporte de dicho indicador,
esto demuestra, también, que los paises ricos no son
inmunes al crimen organizado.

Por Gltimo, México no presenta avances en otras me-
diciones de gran relevancia, como el Basel AML Index
2023, el cual mide la exposicion al riesgo del lavado
de dinero y financiamiento del terrorismo. Este in-

9o Ademas de México se encuentran las siguientes economias:
Estados Unidos de América, China, Japén, Alemania, India,
el Reino Unido, Francia, Italia, Rusia, Brasil, Australia, Espa-
fia, Indonesia, Suiza, Arabia Saudita y Turquia.

México destaca como el primer pais en el mundo en
mercados criminales, a los que sélo le siguen a la

distancia Myanmar, Iran, Nigeria y Colombia
GIATOC, 2023.

dice ubica a México en la posicion 73 de 152 paises
analizados. Sin embargo, se debe hacer notar que la
gran mayoria de las economias que le anteceden a
la mexicana en dicho ranking son de mucho menor
tamafo, con excepcion de China (lugar 27). Por ejem-
plo, Haiti, que se ubica en la primera posicion del
Basel AML Index 2023 tiene un PIB de 20.25 mmdd
(The World Bank, s.f) o Myanmar, que también pare-
ce ser un foco rojo a nivel internacional (tercer lugar
en este ranking) cuya economia tiene un tamafo de
62.26 mmdd (The World Bank, s.f). Aunque todo su
PIB fuera generado por organizaciones del crimen or-
ganizado, este apenas representa el 1.4 y 4.2%, res-
pectivamente, del PIB de México.
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(Conclusiones

El crimen organizado transnacional esta aprovechan-
do la coyuntura internacional, incluso mas que las
mismas naciones con mayor potencial para capitali-
zar el alargamiento de las cadenas globales de valor,
como sucede con México. Estos grupos estan apro-
vechando los crecimientos abruptos en los precios de
alimentos y aceites, producto de la invasion rusa a
Ucrania y la crisis energética. Asi también, capitali-
zan la debilidad institucional a la que ha sido someti-
do el Estado mexicano con la pérdida de capacidades
en cuidado y proteccion del medio ambiente.

00o
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IV. CONCLUSIONES:
(éQUIEN MANDA AQUI?

| crecimiento econdémico de México en el dltimo

lustro ha sido sumamente pobre y sera, en pro-
medio, de alrededor de 1% por afio durante la ad-
ministracién de L6pez Obrador. Sin embargo, en el
altimo bienio la trayectoria del PIB (crecimiento acu-
mulado de 6.4%) y diversas variables macroeconé-
micas distan de la trayectoria observada en las alti-
mas tres décadas. Dicho comportamiento ha llevado
a que el sector industrial se encuentre teéricamente
rebasado (4.91% por arriba de su potencial) y que la
economia en su conjunto sobrepase su potencial en
cerca de 0.9% (Banxico, 2023). E incluso, de regresar

a su senda de largo plazo no se debe pasar por alto
este episodio.

En gran medida este sobrecalentamiento se explica
por el crecimiento explosivo de la actividad de la cons-
truccion (variacion anual de 24.1% 6 309.5 mmdp)
(distinta de la vivienda), cuyo (nico antecedente es
el del tercer trimestre de 1996 (26.5% a tasa anual), y
la creciente oleada de exportaciones mexicanas con
destino a Estados Unidos, las cuales alcanzaron un
maximo relativo de 10.7 bdp en el tercer trimestre de
2022. Pero incluso el monto de exportaciones es tal

ECONOMIA MEXICANA A REVISION :: 138



que la actividad industrial debié presentar un incre-
mento superior al observado. Es decir, el nivel de la
actividad manufacturera no corresponde con el mon-
to facturado en las exportaciones, incluso en 2023
cuando desaceleraron su ritmo de crecimiento.

Es cierto que las insuficiencias de la oferta estan
siendo subsanadas con déficits persistentes y cre-
cientes con Asia y en menor medida Europa, lo que
nos habla de que muchos de los envios desde México
son practicamente reexportados, con muy bajo con-
tenido nacional. El FMI y otras agencias internaciona-
les han denominado a este tipo de economias como
conectoras y describen el evento como un proceso
de alargamiento de las cadenas globales de valor
(no relocalizacion). Sin embargo, incluso con estas
anomalias, la industria sigue produciendo por arriba
de su potencial, aun considerando a Pemex (que casi
siempre resta), el colapso en la transmision y distri-
bucién eléctrica y la modificacion en la composicién
de la produccion automotriz en México.

Ha sido muy cémodo para diversos actores de la eco-
nomia mexicana atribuir dicha expansion a la llamada
relocalizacion de inversiones. Sin embargo, después
de analizar 91 ramas de la industria, asi como los
efectos de la reforma a la subcontratacioén laboral,

estimamos que su efecto es sumamente modesto,
pues en 2023 apenas habra aportado 0.26% al PIB,
principalmente a través de cuatro actividades: fabri-
cacion de maquinaria y equipo agropecuario, para la
construccion y para la industria extractiva, de com-
ponentes electronicos, de carrocerias y remolques
y de otro equipo de transporte. La gran mayoria de
las actividades industriales (65 ramas) han resultado
con serias afectaciones en su produccioén y desacele-
rado su crecimiento respecto de los niveles previos al
periodo de entreguerras.

No hay forma de expandir la oferta sin nuevas inver-
siones y éstas no han llegado. Entre el primer y ter-
cer trimestre de 2023 las nuevas inversiones son tan
s6lo de 2.8 mmdd (8.5% del total de la IED). Dichos
datos van en linea con la informacién proporcionada
por el INAI via recurso de revision (RRA 15655/23) al
IMSS, de tal suerte que al cierre de 2023 la variacion
neta de patrones (altas y reingresos, menos bajas)
con una planta laboral igual o mayor a 500 puestos
de trabajo (grandes empresas) es de sélo tres (dos
en laindustria de la transformacion). Con informacién
del mismo recurso sabemos que al cierre de 2014, el
crecimiento de las empresas con las mismas caracte-
risticas fue de nueve, mismo afo en que las nuevas
inversiones ascendieron a 5.8 mmdd.
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Ademas, las decisiones de inversion estan siendo
alteradas por la debilidad de las instituciones de
seguridad puablica a nivel local y la falta de energia
eléctrica limpia y asequible, a pesar de los esfuerzos
aislados en generacion distribuida. En 2019 la inse-
guridad motivé a que el 5.5% de las unidades eco-
némicas en el pais cancelaran inversiones (273.9 mil
unidades) y los gastos en proteccion y las pérdidas
asociadas a los delitos representaron el 0.92% del
PIB (Signos Vitales, 2022).

Aunado a lo anterior, el cambio climatico y el fen6-
meno de El Nifio suponen una grave amenaza para la
produccién dada la limitada disponibilidad de agua
potable. Asi también, el camino para abrir una em-
presa formal en México esta resultando mas engo-
rroso que hace seis afos. En 2023, sélo el 33.8% de
los intentos por abrir una empresa resultaron exito-
sos, comparado contra el 49.1% en 2017. No obstan-
te, los esfuerzos son notables en algunas entidades
del norte y centro—norte del pais y hay muy poca evi-
dencia de la llegada de capital privado (distinto de
las obras emblematicas de Lopez Obrador) al sur del
pais, a pesar de las oportunidades que se abren para
la peninsula de Yucatan en materia energética y en
alguna medida para el Istmo de Tehuantepec. Sin el
flujo constante de recursos a las obras emblematicas

de Lépez Obrador, el colapso del sector secundario
en el sur es inminente.

Por decirlo de alguna manera, a México le queda
grande el elevado monto de exportaciones repor-
tadas ante la incapacidad de la oferta agregada de
expandirse, mientras su modesta expansién no co-
rresponde con las necesidades de la industria. Por
otro lado, el exceso de insumos importados (diferen-
tes de capital) (235.3 mmdp entre 2017 y 2023), nos
habla de la otra cara de la moneda: diversos bienes
de consumo final, disfrazados de insumos, pasan
por las fronteras de México dia con dia. El caso mas
ejemplar es el de los combustibles fésiles, como las
gasolinas y el diésel, mismos que son registrados
como aceites. Aqui Pemex resulta omiso al permitir la
pérdida de capacidades tecnoldgicas y muy a pesar
del supuesto control de la Secretaria de Energia y el
SAT para tratar de reducir el contrabando.

Observamos también que, como sucede con los com-
bustibles fosiles (disfrazados), los contrabandistas
transnacionales han aprovechado el alza de precios
(principalmente de los commodities) ocurrida a raiz
de la invasion rusa en Ucrania y las tensiones entre
China y Estados Unidos. Es decir, lavadores profe-
sionales y contrabandistas capitalizan incrementos

ECONOMIA MEXICANA A REVISION :: 140

El camino para abrir
una empresa formal en
México esta resultando
mds engorroso que
hace seis anos. En
2023, solo el 33.8% de
los intentos por abrir
una empresa resultaron
exitosos, comparado
contra el 49.1% en

2017.



abruptos en los precios para ocultar ganancias proce-
dentes de otras actividades, encubriendo el volumen
y producto realimportado o exportado (asi el volumen
sea cercano a cero). Lo anterior nos lleva a evidenciar
dos de los muy graves problemas de la contabilidad
del comercio exterior (no solo en México):

1. Los volimenes comerciados, tanto exportaciones
como importaciones. En México, los montos reci-
ben tratamiento estadistico, no asi las cantidades
(volumen). El personal ocupado en dar tratamiento
a esta informacién cuenta con suma experiencia
y capacidad, pero es sumamente limitado en can-
tidad. Esta experiencia es semejante a la que ob-
servamos con el lavado de dinero a través de las
remesas. Al volumen de operaciones casi no se le
presta atencion.

2. La fragilidad de los registros administrativos del
comercio exterior.

De acuerdo con la Evaluacion Nacional de Riesgos
2023, la misma ANAM (Agencia Nacional de Aduanas
de México) reconoci6 de manera muy simple, des-
pués de que México fuera sefalado por varios orga-
nismos internacionales a finales del afio pasado, que
el lavado de dinero en el comercio exterior se rea-
liza principalmente en torno al fraude de facturas y

la modificacion de documentos de respaldo. En otras
palabras, se tienen precios falsos en una parte de las
operaciones comerciales exteriores (UIF, 2023).

Hay que resaltar que dichos documentos de respaldo
(pedimentos) nutren la estadistica de la balanza de
pagos y en consecuencia el PIB. Estas operaciones
estan teniendo serias implicaciones sobre la compo-
sicion de la demanda agregada, es decir, distorsio-
nan los indicadores macroeconémicos como el capi-
tal fijo, el consumo privado y los bienes intermedios
y envian sefiales falsas a nivel microeconémico (mer-
cados) (déficits o superavits). La duda se encuentra
entonces en la informacion enviada al INEGI a través
de registros administrativos, es decir que no la pro-
duce dicho instituto (éste sélo la procesa y realiza
las estimaciones pertinentes). En este reporte abor-
damos cuatro de gran relevancia: informacion ope-
rativa de Pemex, empresas constructoras, industria
automotriz y comercio exterior.

Por mucho, los registros administrativos de mayor
importancia (en valor) son los relativos a comercio
exterior, razon por la que nuestro analisis fue mas
profundo, pero no habra que perder de vista otros re-
gistros como los relacionados con el sector primario
de la economia. El sector primario ha incrementado
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su productividad por persona ocupada de manera
inusitada a pesar de todas las carencias expuestas.
Entre septiembre de 2015 y septiembre de 2023 la
productividad en el sector primario ha crecido 20.5%
a diferencia de la notable caida de -8.4% en el total
de la economia (INEGI, s.f.j).

Araiz de estas debilidades y de la evidencia expuesta
se puede afirmar que la medicién del PIB esta sien-
do contaminada desde la manipulacién (directa) de
los registros administrativos, con especial énfasis en
el comercio exterior, ante la debilidad institucional,
tecnolégica y de capacidades, o la omision y/o cola-
boracion directa de las autoridades competentes, en
donde el papel de la ANAM es primordial y cuyo res-
ponsable es el General André Georges Foullon. De tal
forma, que en México parecen operar, en una especie
de convivencia, lavadores profesionales, evasores de
impuestos y contrabandistas, bajo el presunto cobijo
de una autoridad militar.

Hay que recordar que desde sus inicios, la economia
fue pensada como un sistema de pesos y contrape-
so0s; en sentido estricto, es necesario que los acto-
res involucrados actien de forma coordinada para
no producir desequilibrios que generan dudas a un
observador externo. En otras palabras, no es posi-

ble que impere el caos entre los grandes lavadores,
por lo que una operacién a gran escala, como la que
ocurre en México, requiere de una gerencia. Y esta
operacién no seria posible sin la presunta omisién o
participacion directa de las autoridades aduanales.

Asi también, hacemos hincapié en el momento en
que los fenémenos aqui resumidos convergieron ya
sea por casualidad o por causalidad. Por esos ahos
se cre6 la ANAM, cuyo primer director general y has-
ta octubre de 2022 fue el actual Secretario General
de Gobierno del Estado de México, Horacio Duarte
Olivares. Asi como Duarte, una camarilla de politicos
locales apostados en las entidades con mayor flujo
comercial (principalmente en las fronteras) han te-
nido nexos con conocidos contrabandistas. El caso
mas ejemplar es el de Tamaulipas, en donde destaca
el caso del Diputado Federal y Presidente de la Comi-
sién de Presupuesto y Cuenta Piblica, Erasmo Gon-
zalez Robledo (Carbajal, 2024). Este tipo de organi-
zacién no resulta extrana, dado que la legislacion
en materia de combate al lavado de dinero persigue
dicho delito a nivel federal con serias deficiencias en
el ambito subnacional.

Destacamos cuatro riesgos e implicaciones de la ma-
yor relevancia, consecuencia de una mayor penetra-
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cion de los recursos provenientes del lavado de dine-
ro en la economia y el entramado social en México:

1. Dentro de las implicaciones mas serias se encuen-
tra el de una mayor aceptacién social, ya que un
creciente nimero de personas (empleos) y em-
presas (ganancias), algunas probablemente muy
golpeadas por la pandemia, pueden depender de
los recursos frescos generados por la delincuencia
organizada transnacional.

2. Los efectos que este tipo de operaciones tenga so-
bre la estabilidad del sistema politico en México a
través del financiamiento de campainas politicas,
sobre todo en el contexto del proceso electoral
2024.

3. Mayor injerencia de las fuerzas armadas en tareas
civiles y acercamiento con grupos de la delincuen-
cia organizada transnacional. Al tercer trimestre
de 2023, el valor del comercio exterior (importa-
ciones y exportaciones) es de 20.7 bdp, equiva-
lente al 56.9% de la demanda global. Aunque aqui
solo analizamos el flujo de mercancias, sus labo-
res trascienden al flujo de personas y los bienes
gue a su vez estas transportan.

4.Grave pérdida recaudatoria. Se estima que entre
enero de 2019 y agosto de 2023 la evasion de im-

puestos ha significado una pérdida de 418.1 mmdp
por la importacion de 94,391 millones de litros de
gasolina (Carbajal, 2024).

La introduccion de estos recursos esta afectando la
economia real y no sélo se trata de distorsiones o
datos atipicos. La creciente entrada de délares via
comercio exterior y remesas impulsa la demanda
por pesos, lo cual esta relacionado con el incremen-
to abrupto, en los mismos anos, de los billetes de la
mas alta denominacién (500 y mil pesos), dejando
en evidencia que un (relativo) pequefio nimero de
operaciones, pero de alto valor, se realizan fuera del
sistema financiero.

Con base en el crecimiento del PIB, el monto de bi-
lletes de alta y muy alta denominacién en circulacion
deberia ser de 1.88 bdp en vez de los 2.23 bdp, por
lo que hay un excedente de 348.6 mmdp al tercer
trimestre de 2023. De acuerdo con nuestras esti-
maciones, el exceso creci6 moderadamente desde
mediados de 2020 y tomé mayor impulso entre 2021
y 2022. Hacia finales de 2023, aunque desacelerd
su crecimiento, rebasé los datos histéricos (400.3
mmdp 6 23.3 mmdd). Luego, si este exceso de masa
monetaria es introducido a la economia real, como
hemos argumentado, y manteniendo constante la
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velocidad del dinero (al tercer trimestre), su valor
asciende a 4.5 bdp corrientes (anualizados). A partir
de lo anterior estimamos que al tercer trimestre del
2023 el valor del dinero de dudosa procedencia en
la economia mexicana es cercano al 14.1% del PIB*.
Todo esto s6lo considerando los activos mas liquidos
y de mayor valor.

Al Estado mexicano le es necesario crear una facha-
da, como la llegada de un elevado flujo de capitales
o crear una burbuja en algunos sectores de la econo-
mia, para disimular o de plano ocultar el ingreso de
capitales de dudosa procedencia. Y como se ha visto,
parte de esos recursos pueden cubrir las necesida-
des de financiamiento politico—electoral del gobier-
no en turno. En consecuencia, podria tratarse de una
operacion del gobierno federal.

o00o

91 Después de calcular la velocidad del dinero con base en la
identidad de la teoria cuantitativa del dinero, y conociendo
el exceso de dinero en billetes de alta y muy alta denomi-
nacion (diferencial entre la trayectoria de largo plazo y los
billetes en circulacién), estimamos el producto generado al
introducir dicha cantidad de dinero en la economia mexica-
na (manteniendo constante la velocidad).

El valor del dinero de dudosa procedencia
en la economia mexicana
es cercano al 14.1% del PIB.
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