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decir, no obstante, que no siempre es tan difteila la frase anterior sugiere.
Por ejemplo, en México, los inversores querianwex crisis de confianza por
una eventual victoria de Obrador, y quizas ése eacsibndo un temor
infundado.

Muchos no saben que las elecciones de ayer en Méxan una de las mas
relevantes de las ultimas décadas. No por los dattdi que se presentaban
(que también), sino porque teniamos comicios paeoger presidente,

diputados y senadores en las camaras, y gobergaldaades. A las 11 de la

noche el PREP (resultados preliminares) daba esgdty anunciaba la victoria
clara de Obrador. También las primeras estimaciendas camaras daban un
38% al partido Morena (obrador) pero como se ptabaren coalicion con dos

partidos (el PT de extrema izquierda, y la formaciEncuentro Social, de

extrema derecha), pues también gan6é con mayorlasecamaras. Y a nivel

local, pues Obrador gand en al menos 4 de lasc@nscripciones. Si tuviera

gue escribir un titular, escribiria que “Obradoraaa, mientras que el eterno
PRI lo pierde todo”. Eso si es poner a la poligiatas arriba.

Algunos inversores me llamaron nerviosos tras saber la mayoria en las

camaras otorga a Obrador la capacidad de legislarsantos clave como el

presupuesto. De hecho, AMLO (como conocen alli ea@ir) ya anuncio ayer

mismo que sacaria adelante un programa socialjpeeaes en paro, etc. El

problema es que no queda claro como financiargsegpin él, reduciendo la

La mayoria en las camaras corrupcion, lo que aflorara un ahorro importan@mo me dice mi gente de
otorga a Obrador la capacidad ~ México: “no luce muy claro”, por lo que es probablee ello desemboque en

de legislar en asuntos clave  mas déficit. ¢Un problema? Si, pero de moment@sngerio si no se convierte
como el presupuesto en costumbre.

A pesar de esa mayoria en las camaras, Obradouete mfrontar reformas
constitucionales (necesita 2/3 de las camaras)bisim es cierto, uno de los
deportes nacionales en México es cambiar de pastidiinear tu voto con la
formacion ganadora, lo que a priori dara una mayafih mas fuerte a Obrador.
Dicho esto, no esperamos muchos sobresaltos enrianade reformas
constitucionales.

En cuanto a nuestra perspectiva, nos gusté escagbagal nuevo secretario de
finanzas, Carlos Urzlua, de buena reputacion y stidio tranquilizador para el
mercado. Las calificadoras estan preparando sugreocias y conclusiones,
pero por el momento, no esperamos nada disruptivonaeria de decisiones
econdmicas.

Recuerden que el presidente tomara posesion endtiog; lo que nos deja ante
unos cuantos meses en los que iremos conociendobresm propuestas, pero
gue por lo general, acostumbran a ser meses iargles. Pueden ser meses para
gue el mercado se acostumbre.
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Centrdndome de nuevo en la figura de Obrador, nsdgespecialmente el
primer mensaje tras saberse ganador. Hablo detgarala independencia del
Banco Central (Banxico), mostré una postura proeams y mantuvo intacto su
posicionamiento entorno al TLCAN. Un tema ciertataetelicado.

Sobre esta ultima cuestion del Tratado Comerc@ksperamos avances sobre
su reforma en el 2018. Ya dijimos que los procedestorales que se iban a
celebrar en México y en los EUA suponian un altdasnnegociaciones, que

probablemente se retomaran en el 2019.

¢Cual es la postura de Obrador respecto a las inegoes? Hasta ahora,
AMLO se ha mostrado dialogante. Hablaba en térmil@osiutuo interés. Decia
que los EUA necesitan a México y viceversa. Si lgigmierto que no podemos
descartar una guerra de tuits en un momento dadootleracion mostrada por
Obrador hasta hoy sugiere una voluntad de darreodéd al TLCAN.

Vemos a Obrador como un presidente centrado eri@ues mas domeésticas
(programas sociales, etc.), por supuesto tratangloedtar una reforma

disruptiva del tratado comercial que suponga uteceara México en términos
de inversion. Pero por el momento no lo vemos taoda iniciativa de las

negociaciones, sino mas bien a la expectativa dgidopropongan desde los
EUA. Cabe decir que ya se cerraron algunas nedoneg para el nuevo

Tratado (aspectos que afectan a la simetria deicsalen sectores clave,
medidas éticas y anticorrupcion), pero los aspentas politicos (como el

porcentaje minimo local y regional en los productesdidos a los EUA) se

trataran en el 2019.

El nerviosismo observado hoy en los activos mexisapuede deberse a la
incertidumbre inicial tras la victoria de Obradoras amplia de lo que algunos
esperaban. Pero el ambiente empresarial local d&a maestras de mantenerse
tranquilo con este resultado.

A corto plazo, el comportamiento de este mercagemidera mas del panorama
internacional (ddlar, petroleo y guerra comerciglle de cuestiones domésticas
en los préximos seis meses.

Saludos
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