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Recalculando expectativas

Por Rodelfe Campuzane Meza

Con una mayoria practicamente calificada en el Congreso, el partido gobernante
retomara la agenda de reformas constitucionales que podrian inaidir

negativamente sobre la confianza de los inversicnistas privados

Los resultados de la elecaién del pasado domingo obligan a los inversionistas a
recalibrar precios ante un escenario que no era el esperado. Aunque el proceso
ha sido pacifico, la posibilidad de que se activen reformas constitucionales

importantes en el Congreso a partir de septiembre hara que tanto en el exterior

como a nivel local los participantes actien con cautela.

Los movimientos en el ipo de cambio de lunes y martes se sustentan en una
mayor inceridumbre, pero habrd que ver en las siguientes semanas como se
ajustan los niveles de riesgo y la ubicacion de las expectativas, otros momentos

con noticias mds impactantes han visto regresar a la cotizacién rapidamente.

Pensamos que la estabilidad financiera no esta en entredicho. Ayer el Secretario
de Hacienda confirmé la intencién de mantener orden durante la transicién y
procurar un balance piOblico sustancialmente menor al que se registrara en este

ano.
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Por el momento, en Invex no hemos corregido nuestros estimados, ni modificamos

nuestras posiciones que ya fenian un tono mds bien conservador.

Con una mayoria practicamente calificada en el Congreso de México, el partido
gobernante retomara la agenda de reformas constitucionales que podrian inaidir
negativamente sobre la confianza de los inversionistas privados. Sin que por el

momento éste sea nuestro escenario central, no podemos hacerlo de lado.

Alge que podria representar un riesgo es que se retomen algunas de las
propuestas del presidente Lopez Obrador que requerian reformas constitucionales

y que podrian afectar la confianza de inversionistas en ciertos sectores.

En particular, podria retomarse la discusion sobre las Afores, la reforma eléctrica
que fue declarada inconstitucional por la Suprema Corte, la reforma a la Ley de
Hidrocarburos, al funcionamiento o estructura de organismos auténomos, entre
otras acciones que den mayor preponderancia al estade en los sectores

estratégicos del pais.

Asimismo, habra que prestar atencién a la relacién de la nueva presidenta con el
nuevo Gobierno de Estados Unides. Independientemente de quien gane las
elecciones, es probable que Claudia Sheinbaum y el nuevo presidente
norteamericano refuercen los lazos comerciales entre ambos paises en la antesala
de la revision integral del Tratade Méxco-Estados Unidos-Canada (T-MEC) en
2026.



De igual maneraq, es probable que, a pesar del apoyo fiscal que la nueva
administracion pueda brindar a Pemex (o incluso extenderlo si el gasto piblico se
lo permite), la presidenta electa ha destacado la posibilidad de impulsar el uso de

energias limpias en nuestro pais.

La volatilidad en el tipo de cambio y la Belsa que observamos inmediatamente
después del resultadeo electoral de este 2024 probablemente contenga elementos

de sobre reaccién.

Sin duda, habra mas episodios de inceridumbre en el herizonte cercanc que
puedan influir sobre la cotizacién; ne obstante, los fundamentales de la
eccnomia, sobre todo por las cuentas externas y el diferencial de tasas se
mantendran estables y deberian de servir como ancla para el movimiento
cambiano en el futuro previsible. Mantenemos la iIdea de un tipo de cambio en un

nivel de 18 pesos a fin de afo.

No se distraiga tanto y preste atencion a los datos recientes en Estados Unidos:
Vacantes laborales mencres a lo esperado, el ISM manufacturero (indice de
Gerencia y Abastecimiento) por debajo de lo esperado, la fuerte revisiéon a la baja

de la expectahiva de crecimiento para este segundo tnmestre.

La informacion estd empujando las tasas a la baja en el exterior y eso quita

tension en los mercados de deuda, también en el lecal.

Seguramente con mas dias de calma podria incidir también en un tipo de cambio

mas bajo.

*Rodolfo Campuzano Meza es director general de Invex Operadora
de Sociedades de Inversion.

2 EL ECONOMISTA 05/06/2024 OPINION



