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Firmas calificadoras:
hasta no ver, no creer

;Por qué EU aun tiene la nota perfecta?

® omo pueden algunas firmas calificadoras man-
C, C tener la nota perfecta para la deuda de Estados
Unidos, cuando durante varias semanas la prin-
cipal preocupacion de los mercados ha sido el incumpli-
miento de su pago?

Muy facil: simplemente, tienen claro que en Washington
practican la maxima juarista aquella de: “A las firmas califi-
cadoras amigas, la justicia y la gracia... A las que se atrevan a
senalar las carencias de Washington, las multas a secas”.

Cuando, a mediados del 2011, Estados Unidos enfrenta-
ba tambien una crisis por el techo del endeudamiento, la
firma Standard and Poor’s (S&P) tomo la decision politica
de anunciar algo que sus analistas tenian claro al interior:
un pais incapaz de garantizar a 100% el pago futuro de sus
deudas no puede ser una nacion con calificacion crediticia
perfecta.

Y, as1, en agosto del 2011, S&P tomo la historica deter-
minacion de degradar la nota de la deuda soberana esta-
dounidense. A la vuelta de unos meses, el Departamento
de Justicia de Estados Unidos iniciaba un procedimiento en
contra de esa calificadora por su fallido analisis de los bo-
nos subprime que provocaron la Gran Recesion.

Esta claro que la nota mas alta que sostienen Moody's v
Fitch Ratings no coincide con el ambiente de incertidum-
bre que ha dominado a los mercados de todo el planeta a lo
largo de todo este tiempo.

Porque es un hecho: la economia vy las finanzas esta-
dounidenses dan para sostener las deudas con la moneda
mas poderosa del mundo, de la que ademas tienen el mo-
nopolio de su impresion. Pero si su clase politica negocia
con la economia como rehen, no hay manera de sostener
ese grado de perfeccion.

Lo que si hacen estas companias financieras es cons-
truir o destruir prestigios financieros de un plumazo. Bue-
na parte de la crisis en muchos paises europeos se debio al
actuar estricto de las calificadoras que bajaban los escalo-
nes de sus notas crediticias, obligando al pago de premios
extra a los inversionistas. En muchos casos, hay dudas so-
bre la severidad de ese juicio.

En el caso de México, las tres principales calificadoras
han sido intransigentes con su exigencia de cambios es-
tructurales a cambio de una mejora crediticia. Avalan la es-
tabilidad macroeconomica, pero exigen cambios de fondo

para recomendar de mejor manera este mercado financiero.

Justo la semana pasada, S&P ratifico la calificacion cre-
diticia de la deuda soberana mexicana, con todo v su pers-
pectiva positiva.

La noticia no es que se descarte una rebaja en la califica-
cion, porque no habria elementos para pensar en ese casti-
go. No por ahora, que se mantiene la estabilidad macroeco-
nomica intacta.

Lo destacado es que, de esta manera tan sutil, la empre-
sa financiera nos anunecia que olvidemos cualquier modifi-
cacion positiva hasta que no haya resultados concretos de-
rivados de las reformas estructurales prometidas por este
gobierno.

Mientras el mexican moment se mantenga en esta pausa
legislativa, la calificacicn se queda. 5i, al paso de los meses,
las reformas llegan y arrojan resultados, la calificacion po-
dria mejorar. Pero si, despues de un tiempo, las reformas
no llegan o lo aprobado no da resultados v, a la par, se des-
componen las finanzas publicas, la calificacion puede ba-
jar. Total, aca no habria ninguna represalia como en Esta-
dos Unidos.

Financiera

@



