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Bancaria celebrada en Aca-
pulco la semana pasada coincidie-
ron en un punto: los banqueros no
deciden atin por quién van a votar
el primero de julio, pero si saben
por quién no lo haran. Andrés
Manuel Lépez Obrador, definiti-
vamente, no estd en su dnimo, y
aunque el salén plenario se saturd
para verlo en accién, la musica
que escucharon no les parecid.
No hay ninguna razén para sen-
tirse sorprendidos. Una encuesta
de ejecutivos de alto rango en
Meéxico realizada por Santander
en enero, hall6 que el 85% de eje-
cutivos de alto nivel anticipd que
Lopez Obrador sera derrotado en
las elecciones presidenciales, 1o
que explica—segin un andlisis de
Bloomberg—, por qué los merca-
dos mexicanos estdn sobrelle-
vando muy bien el hecho de que
quien se opone a las reformas del
presidente Enrique Pefia Nieto, no
esta provocando temor entre los
inversionistas.

El comportamiento de los mer-
cados ciertamente se ha man-
tenido estable. Un estudio de
Nomura, en otofio pasado, anti-
cipaba que si las preferencias de
voto mantenian a Lopez Obrador
en la cima de las preferencias al
arrancar la campafia presidencial
afinales de este mes, el candidato
que es considerado “un riesgo
para el mercado” dictaria en qué
direccion marcharian el pesoy
labolsa. Hasta el cierre del afio
pasado la venta de activos mexi-
canos era “significativamente
menos” que la que hubo en Bra-
sil cuando el lider obrero Inazio
Lula da Silva gand las elecciones
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presidenciales en 2002, recordé
Nomura, que considero que la
incertidumbre comenzaria en fe-
brero. No ha comenzado, pero los
indicios empiezan a mostrar un
creciente nerviosismo.

Un analisis de riesgo de Fitch,
circulado entre sus socios en
febrero pasado, considerd que
una victoria de Lopez Obrador
incrementaria sustancialmente el
potencial para un cambio signifi-
cativo en la direccién de una po-
litica proempresarial en México,
ante los temores fundados en los
discursos del candidato de Mo-
rena, de modificar las relaciones
comerciales con Estados Unidos
y revertir la reforma energética.
Durante la Convencién Bancaria,

Alejandro Cuadrado, uno de los
principales analistas de estrategia
del Banco Bilbao Vizcaya Argen-
taria, dijo que si Lépez Obrador
llega bien posicionado a las vispe-
ras de la eleccién, el peso podria
debilitarse alrededor de 7% del
nivel actual. La firma de investiga-
cién Exotix, especializada en los
activos de mas riesgo, informé E1
FINaNcIERO desde Acapulco, dice
que si triunfa, la bolsa podria caer
hasta 15%, y el rendimiento de los
bonos locales podria subir unos 4
puntos porcentuales.

Entre los inversionistas en
Nueva York se estan haciendo los
calculos de cdmo impactaria el re-
sultado electoral, dependiendo de
quién ganara. Con quien mejor re-
accionarian —verdad de Perogru-
llo—- es con José Antonio Meade,
no sélo por el ser el candidato de
la continuidad, sino porque el
sector financiero es su habitat. El
calculo de los inversionistas es que
el peso se apreciaria cuando me-
nos 50 centavos en unos cuantos
minutos, que también registra-
ria una mejoria si el vencedor es
Ricardo Anaya, de la alianza Por
México al Frente, de alrededor de
30 centavos. Pero si ganara Lo-
pez Obrador, el peso tendria una
fuerte devaluacién de entre 3y 4
pesos por ddlar, segiin sus estima-
ciones preliminares. Los merca-
dos se estan preparando para una
victoria del candidato de Morena,
exclusivamente desde el punto del
negocio, donde estan comprando
ddlares relativamente baratos en
este momento, que cambiarian
alto en el mercado si L6pez Obra-
dor gana, ante un nerviosismo
generalizado de los inversionistas
y personas en general que busca-
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ran refugiarse en el délar ante la
incertidumbre de lo que sucederia
con el nuevo gobierno.

En un analisis que publicé en
enero pasado Global Risk Insights,
afirmé: “Una victoria de Lopez
Obrador causaria el mayor nivel
de incertidumbre. Sus reservas so-
bre las privatizaciones y los acuer-
dos de libre comercio como el
TLCAN, resultarian en que México
adoptara una posicién econdémica
mas aislacionista. No obstante,
la emergencia en las encuestas
del exsecretario de Hacienda,
José Antonio Meade, sugiere que
México podria escoger a un can-
didato que siga con la tendencia
econdmica”. Los mercados le es-
tan diciendo a Lopez Obrador que
le tienen panico, y que sus matices
recientes sobre las reformas eco-
noémicas del presidente Enrique
Pefia Nieto, no se los creen.

Dos temas han sido relevantes
en esta discusién. Uno se refiere
alareforma energética, donde
su enlace con los empresarios,
Alfonso Romo, asegurd que Lépez
Obrador habia revisado los proce-
sos de licitacién donde entraron
empresas privadas y extranjeras,
y que le habian parecido adjudi-
caciones transparentes y benéfi-
cas para el pais. Esas afirmaciones
motivaron una fuerte reprimenda
de L6pez Obrador a Romo. El otro
es el nuevo aeropuerto, donde
sus asesores confiaron a la prensa
que era altamente probable que
no se cambiaria de lugar la nueva
terminal, pero trascendi6 entre
los inversionistas que la opcion es
que no le siga invirtiendo y lo deje
con una sola pista, lo que lo haria
disfuncional.

Lépez Obrador tendria que
reflexionar sobre lo que pien-
san en los mercados sobre él, no
desde una visién etnocentrista,
como a veces parece enfocar las
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criticas, sino lo que significaria
para su eventual gobierno. Hasta
ahora no parece interesado en
neutralizar las percepciones. El
nombramiento de Carlos Manuel
Urztia como secretario de Ha-
cienda designado, no resuelve
este problema. Mds alld de sus
capacidades técnicas, Urztia es
un desconocido en los mercados
internacionales, lo que es una
enorme desventaja, sobre todo si
se mantiene, como se anticipa, la
mala imagen de Lopez Obrador
con ellos.

La tnica opcién real alamano
es convencer a Santiago Levy,
vicepresidente del Banco Intera-
mericano de Desarrollo, amplia-
mente reconocido en el mundo,
para que asumiera, en caso de
ganar, la cartera de Hacienda.
Levy le ha dicho a Lépez Obra-
dor que esta dispuesto a sumarse
asu proyecto, pero atin no lo ha
concretado. El economista, que
junto con el presidente Ernesto
Zedilloy el entonces coordina-
dor de asesores presidencial,

Luis Téllez, manejaron la politica
econdmica del pais en los 90, es
la inica solucidn, en el panorama
lopezobradorista actual, para
cambiar radicalmente laidea de
los mercados sobre él, y enviarles
el mensaje de que cuando habla
de mantener la politica fiscal y la
macroecondmica, esta hablando
en serio.

La credibilidad de su palabra no
la tiene él, sino alguien en quien
los mercados confien. Sélo asi po-
dra marchar en la contienda pre-
sidencial sin levantar temores y
generar incertidumbres adiciona-
les, convirtiéndose para sus actua-
les enemigos, en una posibilidad
ala que podrian darle el beneficio
de la duda de que sera responsa-
ble en donde mas le temen, la es-
tabilidad de la politica econdmica.



