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T amigo que simpatiza con Morena me eché en

cara lo que paso este miércoles con el tipo de

cambio del peso frente al délar, tras haberse
aprobado la reforma judicial.

Me dijo: “;en donde estd el temor de los inversio-
nistas si ¢l délar se abaraté en 33 centavos tras la
aprobacion de los senadores?".

Una nota de Cit enviada a sus clientes sefala: “El
sentimiento negativo puede haber tocado techo. Si
bien existe un amplio consenso sobre el impacto nega-
tivo de las reformas en la calidad de las instituciones
democraticas, al mercado le ha resultado mas dificil
calcular su impacto™.

Es legitimo preguntarse si la ganancia del peso
frente al délar el dia de ayer marca tendencia o si se
trata de un episodio aislado.

La cotizacion del peso frente al délar esta sujetaa
muiltiples factores. Le comentamos ayer que la mayor
parte de la deprediacién que comenzo el 3 de junio
deriva de factores domésticos, particularmente de
los posibles efectos de las reformas constitucionales
que integran el llamado Plan C.

Pero también hay factores externos.

El dia de ayer, pareciera que se conjugaron elemen-
tos de los dos géneros. Por un lado, como refiere la
nota de Citi, quizds el sentimiento negativo de los in-
versionistas llegando a techo, pero también contaron
las implicaciones del triunfo de Kamala Harris en
el debate del martes por la noche, asi como los datos
de la inflacién en EU, que fortalecen la previsién de
que el proximo miéreoles 18 de septiembre, la Reserva
Federal pueda bajar su tasa de referencia en medio
punto porcentual.

Le comentaba ayer que no es preocupante tener
una paridad del peso frente al délar de 20 o poco
mas, pues en términos reales, apenas implicaria regre-
sar a niveles del afo 2018,

El impacto en las dedisiones de inversion fisica es
lo mas significativo.

Tardaremos todavia algunos meses en calibrar real-
mente cudl es el impacto que tendrd la reforma, tanto
entre los empresarios nacionales como extranjeros.

La velocidad con la cual la reforma se estd apro-
bando en los congresos locales muestra la urgencia de
‘envolver el regalo’ para AMLO. Hasta la tarde de ayer
iban ya 13 congresos que habian aprobado la reforma.
Todo indica que se alcanzard la cifra de 17 antes
de las Fiestas Patrias, con la intencion de que a mas
tardar el domingo por la manana se cumplan todos
los requisitos para que la reforma sea promulgada y
publicada en el Diario Oficial de la Federacidn, y pueda

ser incluida en la arenga presidencial del 15 de
septiembre por la noche.

Quienes senialan que la aprobacion de esta reforma
nacerd con una mancha por la forma en la que Morena
consiguio los votos tienen razon.

Pero, también la tienen quicnes sefialen que al final
de cuentas lo que quedard registrado en la historia es
la reforma misma, como dijo el cldsico: ‘Haiga sido
como haiga sido’.

Sigo pensando que no tardaremos mucho en que
las evidencias indiquen que, por efecto de esta re-
forma, hay un freno en la inversién y en general en la
actividad econdémica.

Marcelo Ebrard expresé el dia de ayer que “no
hay ninguna parte de la reforma judicial que pueda
poner en riesgo una inversion”.

Ebrard es una persona inteligente y sabe que el te-
mor radica en que la forma de seleccion de los jueces,
magistrados y ministros resulta incierta y riesgosa. En
el mejor de los casos, se puede presumir que van a ser
mayormente cercanos a la 4T y que sus dedisiones —
como hemos visto en ¢l caso de las ministras cercanas
al presidente en la Corte— probablemente no sean
imparcdiales.

Pero, el equipo de la presidenta electa tiene una
narrativa, con la que estan tratando de convencer a los
inversionistas de que esto no serd asi.

Como ayer le comentaba, creo que el argumento
no ha sido convincente hasta ahora, v lo es menos,
por la forma en que ocurrié el proceso de aprobacion.

Pero esperemos que las cifras nos den evidencias de
oOmo estas decisiones de politica puiblica afectan ala
economia. Yo no tengo duda de que su impacto sera
negativo.

Areserva de que haya todavia sorpresas antes de
que concluya el mes —con AMLO nunca se sabe—,
anote en su agenda las siguientes fechas, que van a ser
criticas para la definicion de las perspectivas econdmi-
cas inmediatas y de mediano plazo.

El 1 de octubre, el discurso de inauguracion de
Claudia Sheinbaum en San Lizaro, definird el tono de
la nueva administracién.

Luego, el 5 de noviembre, los resultados de las
elecciones presidenciales en Estados Unidos también
influirdn de modo significativo en lo que podemaos

esperar.

Y, el 15 de noviembre, de modo especialmente
relevante, el envio del Paquete Economico para el
2025 serd fundamental. Alli se jugard la credibilidad
del préximo gobierno.

Siga con atencidn lo que en ellas va a ocurrir.



