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AMLO, las lloviznasy las tormentas
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o fue tormenta, fue llovizna. Eso dijo el pre-
N sidente electo luego de salir de la reunién

con los principales contratistas que partici-
pan en el proyecto del aeropuerto en Texcoco.

Todo indica que los empresarios recibieron ga-
rantias de que las clausulas de terminacion anti-
cipada de contrato van a aplicarse y de que se les
va a finiquitar en funcién de los montos que se les
adeuden.

En correspondencia, quienes acudieron al en-
cuentro adoptaron la posicion, en principio, de lle-
gar a un arreglo y no acudir a tribunales.

Algunos —me consta directamente- estaban estu-
diando la posibilidad de presentar demandas por
dafio patrimonial. Sin embargo, en ese caso, el
pronostico no era el mejor para empresas cuya ac-
tividad dependerd en los préximos afios de la obra
publica.

Asi que la eleccién fue claramente por el menor
de los males.

¢En qué medida esta circunstancia serd sufi-
ciente para despejar las dudas que surgieron en
los mercados financieros?

Evidentemente no. Pero, dudar implica no tener
certeza. Los inversionistas estdn expectantes res-
pecto a lo que pueda ocurrir con otras decisiones de
la nueva administracion.

Lo que si se diluyd en los ultimos dias fue la
sensacion de que podriamos entrar en una
secuencia de conflictos entre el gobierno y los
empresarios. Al no haber sido asi, el mercado accio-
nario mexicano dio un salto, entre el 30 de octubre
y el cierre de hoy, el indice de la bolsa gané 6.4 por
ciento. En el caso del délar, el retroceso desde el ni-
vel més alto hasta la tarde de ayer, ya es de 3.7 por
ciento.

Aqui le hemos expresado que es diferente la posi-
cién de los organismos empresariales —al menos al-

gunos-— respecto a la de importantes inversionistas
institucionales y de empresarios en lo individual.

En el caso de los extranjeros, en particular,
mientras los rendimientos sean atractivos y la ex-
pectativa de largo plazo sea favorable, no habra
retraccion de inversiones.

Y, en el caso de la mayoria de los empresarios
nacionales, al margen de simpatias o antipatias con
el presidente electo, también hay, por lo pronto, la
intencién de buscar la manera de continuar ha-
ciendo negocios.

¢Quiere decir lo anterior que tendremos una
bolsa al alza y un délar a la baja en las siguientes se-
manasy meses?

No necesariamente. En buena medida el compor-
tamiento de los siguientes meses dependera de lo
que suceda con las sefiales relativas al paquete
econdmico, al presupuesto...y a Pemex.

Lo que puede anticiparse hasta ahora es que,
desde una perspectiva macroecondmica, el pa-
quete econdmico seria recibido positivamente si
es creible y mantiene un superavit primario como el
ofrecido, de 0.8 por ciento. No se ve que vaya a cau-
sar sobresaltos.

El eslabon débil, como lo hemos comentado rei-
teradamente, esta en Pemex.

Si se percibe un debilitamiento de las finanzas de
la empresa petrolera por los proyectos a empren-
der, como el de la refineria, sin ingresos adiciona-
les que los compensen, pende la amenaza de una
reduccion en la calificaciéon de Moody’s. La deuda
externa de Pemex estd valuada en Baa3, que es el
minimo para tener grado de inversion. Sila ca-
lificacién bajara un escalén, a Bal, muchos fondos
—por normatividad interna- se verian obligados a
vender los titulos de la petrolera.

Y, en ese caso, la llovizna si puede convertirse en
tormenta.



