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Sintesis

Hacemos una sintesis y un balance de riesgo de las principales disposiciones contenidas en las reformas
a la Constitucion que presentd el presidente Lopez Obrador desde febrero pasado. Al respecto,
consideramaos que:

e La reforma al poder judicial, la eliminacion de los organismos autonomos y la electoral conllevan el
riesgo de que se eliminen contra pesos al poder ejecutivo, generdndose una peligrosa
concentracion del poder politico en éste.

e |areforma eléctrica formaliza la ley que se expidio en este sexenio, de forma que de aprobarse ya
ninguna empresa podria ampararse. Se daria un conflicto de interés en la CFE, ya que seria
planeador, regulador vy jugador afectando irremediablemente a la inversion privada en el sector, el
abasto de electricidad, el Nearshoring vy las relaciones con nuestros socios comerciales.

e El principal riesgo en las reformas a las pensiones contributivas y no contributivas de las reformas
expedidas es el mpacto fiscal de las mismas.
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Andlisis

Es del dominio publico que el presidente Lopez Obrador promovid 20 reformas a la
Constitucion desde febrero pasado. Ahora que Morena tiene prdcticamente mayoria
constitucional se torna mds probable su aprobacion. En el presente Newsletter hacemos
una sintesis de las principales propuestas y analizamos los posibles riesgos que podrian
producirse en caso de ser aprobadas en los téerminos en que se enviaron. Aclaramos que
sOlo nos concentramos en las que consideramos torales, porgue en el paquete hay
algunas reformas que son redundantes con las disposiciones ya existentes, y otras que son
nimMias, como introducir a la constitucion la prohibicion de los vapeadores. Por cuestiones
de espacio la sintesis puede hacer omisiones importantes, y por ser del interés de los
lectores, enfatizaremos mas los riesgos que las oportunidades.

Reforma al Poder Judicial

e Sintesis. Reduccion de 11 a 9 ministros de la Suprema Corte de Justicia de la Nacion
(SCUN); reforma al Consejo de la Judicatura; creacion del Tribunal de Disciplina Judicial
(TDJ); eleccion por voto directo de todos los ministros, magistrados y jueces; los
candidatos seran postulados por los poderes ejecutivo, legislativo y judicial y serdn
elegidos en las elecciones del primer domingo de junio.

e Riesgo. La reforma implica la purga de todos los ministros actuales de la SCJN, del
Tribunal Electoral del Poder Judicial de la Federacion (TEPJF) v tribunales, lo que implica
una destruccion onerosa de capital humano del poder judicial. Los huevos integrantes
tampoco se auto postulan, sino que vienen de listas que elaborardn el presidente, los
diputados, senadores y el poder judicial. En la prdctica, en lugar de ascender de
acuerdo con la experiencia y examenes de oposicion entre pares, es decir
meritocracia, ahora los jueces les deberdan su lugar a los politicos. Adicionalmente, el
TDJ tiene un poder desmedido, pueden sancionar O remover jueces siguiendo
denuncias anodnimas. En este contexto, existe alto riesgo de que los ministros,
magistrados y jueces sean capturados por el partido que domine la esfera politica. La
reforma puede debilitar el poder judicial, haciendo mds dificil que las personas y
empresas puedan defenderse en conflictos legales lo que obscurece el clima para
hacer negocios en México.

Reforma Electoral
e Sintesis. Se compacta el Congreso a 300 diputados y 64 senadores; eliminacion de los
diputados y senadores plurinominales; reduccion del 50% del presupuesto publico a los
partidos; desaparecer el INE y crear el Instituto Nacional Electoral y de Consultas (INEC);
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eleccion de los consejeros del INEC por voto popular al igual que los ministros del TEPJF;
eliminacion de los organismos estatales electorales (OPLE).

e Riesgo. Significa el regreso al sistema electoral de antes de 1963 donde el partido
dominante tenia una sobre representacion, con ganar 50% del voto usualmente
controlaba mds del 70% de los escanos. En consecuencia, los partidos de oposicion
guedan subrepresentados, aquellos con 30% de la votacion seguramente no contardn
con Mas de 15% de los escanos. Difusa la autonomia del INEC, porque estd sujeta al
diseno de la ley, que obviamente no existe todavia. Se centralizarion todos los
procesos electorales en el INEC, es decir seria el final del federalismo electoral. En este
contexto, serd dificil que los partidos de la oposicion puedan sobrevivir, 1o que
concentraria el poder en un partido hegemonico y sus satélites.

Reforma sobre los Organismos Autdonomos

e Sintesis. Eliminacion de la Comision de Competencia Economica (COFECE), del Instituto
Federal de Telecomunicaciones (IFT), del Instituto Nacional de Acceso a la Informacion
(INAI), Consejo Nacional de la Evaluacion de la Politica de Desarrollo Social (CONEVAL) y
otros; adscripcion de sus funciones y personal a diferentes secretarias de estado.

e Riesgo. Existe evidencia de que los organismos autdbnomos producen mas beneficios a
la sociedad que el presupuesto que eésta invierte en ellos. Los beneficios para los
consumidores son de mas de 7 veces el presupuesto de la COFECE, bajo el IFT la
concentracion en el mercado de telefonia fija cayo de 70% a 40%, y se redujo 53% en
la banda ancha, bajo otras métricas el INAlI y el CONEVAL han contribuido a la
sociedad al transparentar las acciones publicas. Al perder autonomia, las decisiones de
estos organismos estardn supeditados a la linea que expidan las secretarias a las que
estéen adscritas.
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Aungue se transfiera el personal, es previsible que con el tiempo, se perderd el capital
humano especializado. La eliminacion de los organismos autonomos, al igual que la del
poder judicial y la electoral, abonan a la aniquilacion de los contrapesos al poder
presidencial. Finaimente, esta reforma entra en conflicto con las disposiciones del tratado
de libre comercio T-MEC v las sugerencias de mejores prdcticas de la Organizacion para
la Cooperacion y Desarrollo Econdmico (OCDE).

Reforma Eléctrica

e Sintesis. La Comision Federal de Electricidad (CFE) deberd de tener prevalencia sobre
los productores independientes de electricidad, es decir debe de tener mas del 50%
del mercado de generacion; se ellminan los contratos con privados en transmision y
distribucion; la CFE serd el planeador y regulador del mercado eléctrico.

e Riesgo. Las disposiciones limitardn el acceso abierto y no discriminatorio a redes o el
mercado eléctrico. La CFE juega a la vez los roles de planeador, regulador y jugador,
vaya como si el drbitro fuera también jugador en el futbol En este contexto, el
mercado mayorista de electricidad sufrird. Con la ley de electricidad del 2021 la
inversion privada en electricidad disminuyd hasta volverse negativa a finales del
sexenio, ahora en la Constitucion seria muy dificil que se aliente la inversion en este
sector. Es previsible que se reactiven las controversias de Estados Unidos y Canadd al
amparo del T-MEC y la renegociacion del 2026 se volveria especialmente complicada.
Es claro que la reforma busca establecer al mercado de generacion de electricidad
como de excepcion, lo que es contrario al espiritu y disposiciones puntuales del T-MEC.
Ademads, con un cuello de botella en la generacion y transmision de electricidad, el
Nearshoring puede inhibirse.

Pensiones y Salarios

e Sintesis. Pension de 1500 pesos a discapacitados; se reduce de 68 a 65 la edad para
obtener pensiones no contributivas; se incluyen en la Constitucion las transferencias
gubernamentales a jovenes, campesinos y pescadores; se establece que las pensiones
contributivas garantizadas para la generacion AFORE al llegar a los 65 anos sean de
aproximadamente 17 mil pesos en terminos reales; el salario minimo No puede crecer
menos que la inflacion; se establece un salario minimo para servidores de los sectores
de educacion, salud y seguridad de al menos 17 mil pesos en téerminos reales.

e Riesgo. Gran parte de estas disposiciones ya se han establecido en leyes o en la misma
Constitucion. Sin embargo, no se ha evaluado a conciencia el impacto fiscal de estas
medidas.
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Los ejercicios que se han hecho con respecto a garantizar una pension de 17 mil
pesos estiman erogaciones de entre 7 y 17 billones de pesos entre 10 o 20 anos. Es
muy probable, que en el futuro tengan gque hacerse una reforma fiscal de gran
calado si se quieren financiar sosteniblemente estos compromisos. Algunos analistas
van mas alld, dudan de que exista reforma fiscal posible que pueda darle
sostenibilidad a estos esquemas contributivos y no contributivos.

Implicaciones Sector Fintech

En mi opinion, de aprobarse las reformas al poder judicial y la eléctrica el impacto
seria inmediato. Los mercados anticiparian el debilitamiento de las instancias
judiciales asi como los conflictos y disputas con nuestros socios comerciales, amen
de una renegociacion muy peligrosa en 2026. La electoral y las relacionadas con
pensiones y salarios creo que tendrian efectos mds a largo plazo, la oposicion
pelearia por sobrevivir en las elecciones locales de las capitales de los estados,
donde ganaron la mayoria de ellas, pero se debilitard con el tiempo. En cuanto a las
pensiones contributivas, el gobierno tal vez pueda sortear estos compromisos
durante el sexenio, pero es evidente que el peso del gasto en pensiones crece
exponencialmente.
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