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Entre lasreformas
y la volatilidad

a semana previa a la eleccion
comentabaaqui que no habria

por qué esperar sobresaltosen

los mercados tras la eleccién presidencial,
pues se daba por hecho que la victoria se-
riapara laahora presidenta electa, Claudia
Sheinbaum. Lo que los mercados no espe-
raban,sin embargo, esque ese triunfo viniera
acompanadodeunasupermayorialegislativa.
Esto abrid la posibilidad de que la nue-
va legislatura avance de maneraacelerada
algunas reformas constitucionales que la
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presidenta electacomprometio ensupla-
taformay que,a ojos de cierto ptblico in-
versionista, podrian impactar el entorno
de inversion en el pais. La (sobre) reaccion
del mercado ante esto fue inmediata. Tan-
to el tipo de cambio como los indices bur-
satiles y las tasas de interés manifestaron
deterioros desde el lunes 3 de junio. Este
comportamiento se acentud a principios de
estasemana, al confirmarse laintencion de
lapresidenta electa deavanzar algunasde las
reformas tanpronto como septiembre.

Vale la pena poner en perspectivael con-
textoeconomico sobreel cual se daesta vola-
tilidad financiera, asi como la matrizde deci-
siones dela presidentaelecta.

Elentorno econémico muestrauna cla-
ra fortaleza. Los principales componentes
de lademanda agregada, consumo, inver-
sion y exportaciones se comportan favo-
rablemente. El consumo privado alcanzé
un maximo historico a inicios del afio, hi-
lando varios meses consecutivos de cifras
sin precedente. Por su parte, tanto lainver-
sion extranjera directa como la inversion
fija bruta, han visto también maximos his-
toéricos en sus registros recientes. El sec-
tor exportador, a su vez, observo un cre-
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cimiento anual de 11.4 por ciento en abril
de este afo.

En cuanto ala matriz de decisiones, es
simplemente natural que la presidentaelec-
tabusque convertirenleysus propuestas de
campana. Es importante, sin embargo, notar
quesudnimonohasido eldelaimposiciénde
la nueva mayoriasino eldel didlogo,como lo
manifesto desdesusprimeras declaraciones.

Sindudaalgunalas reformas, en particu-
lar la del poder judicial, generardn volatili-
dad enlos mercados, pues laaversional ries-
go esuna caracteristicaintrinsecade lalogi-
cainversionista. Esto,sin embargo, no puede
ser un obstdculo para que el nuevo gobierno
impulse suprograma.

Anteello, la presidenta electa ha decidido
hablar claroy de frente en cuanto a tiempos
yprioridades de cadareforma,asi comoabrir
eldialogo previoasu implementacion. En la
medida en que se sostengan la fortaleza eco-
nomica yladisciplinafiscal, y el proceso de
reformas transcurra por estos canales de-
mocraticosque la presidenta electa Claudia
Seinbaum plantea, los mercados deberan
volver a sucursonormal, pues prevalecerd la
certidumbrejuridicaylagarantia de imperio
delaley. s
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