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wemus - Brujos de las Letras
JACQUES Haceunosdias, lascalificadoras de .
ROGOZINSKI

! riesgopusieronalaeconomiade
i Meéxicobajo perspectivanegativa. No
! dejadesorprendermelaingenuidad

de muchos analistaseconomicos
cuandosetratadelasprediccionesde
estosbrujos delasletras, Standard &

i Poor’syMoody’s, las doscalificadoras
! estadunidenses que conformanel

; duopolio dominante enelmundo.En

! mividaprofesional, lashevisto poner
! notay prever comportamientossobre
! hechosrelevantes fallandoenrepeti-

i dasocasiones.

Entre brujosy magos, geniosy

{ gumies, oraculosyadivinos, prefieroa

i CarlosSlimquealascalificadoras.Ana- ;
! brasilefios. Yo conozco Brasil bastante

! lizamejor, acierta masvecesynosela
i pasadandoconsejos. Cuando expertos
i ycalificadoras decian que MCI no po-
dia creceren México por el monopolio
{ deTelmex, loquenoadvertianesque

i MCInocreciaenningiinlado porque

i ibacaminoalabancarrota.Ycuando

i quebrd, alli fue Slim, entre 2002y 2004
i paraquedarseconell3porcientode

! laempresaquenadiequeria, aconver-
! tirseensumayoraccionistay, mientras
; analistasycalificadoresserascabanla
! cabezaparaentenderquéhabiasalido

L

Opine usted:
rogozinski@ i
mitosymentadas. ;
com

Escomosiles costase aprender,

i porque enel 2000 habia sucedido

! algoparecidoconEcuador,al que las

! calificadorasveian porlossuelosy
i recomendabanvender. Sim, mientras,
! saliaacomprarlosbonosdepreciados

i porelpénico generado para posterior-
{ menteganarcientos demillones.Y

i alliestaBrasil conLula.Enlacampaiia

i electoralasuprimerapresidencia, THE |
! Econowmustescribiaque elprospecto

; deltriunfo deLula habiaaterradoalos
! mercados financieros, desmoronado

: alrealy, conlaacciondelas calificado-
! ras,elevandolatasaderiesgodesus

i bonossoberanos.Recuerdo entonces

i queenmipropiafamiliaestabanpre-

i ocupados porquelos banqueros dein-
! versionylascalificadoras recomenda-

bandesprenderse de todos lospapeles

i ylesdiunsoloconsejo: Brasilnoseva
! aacabar, mejorcompreny novendan.
i Lospapeles setriplicaronyBrasilno
i solonoseacabd, nilohara hoy, sino

i queseguirasiendounaaspiradorade
! capitalinternacional. Hoy subolsade
i valores (endoélares) hasidounadelas
! masrentables.

Y podriaafiadirlos casos de Enron

i (hastaque cayd, no habiaalertassobre
{ suriesgo) o, sinirmuylejos, eldel

i BREXIT,anunciado por calificadoras,

: mal, selasvendiaen 2005 aVerizonpor :
! US$1,200millones, ganandocientos
i demillonesdeddlares.

analistasy expertos como lo mas pare-

! cidoalfindel mundo.

Unltimo ejemplo. Cuandoingreséa

dirigirla Corporacion Interamericana
! delnversionesenelafio 2000, notenia-
i moscalificaciones asiquedecidipedir
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o

a S&PyMoody’s que nos pusieran nota.
: NosdieronAAyAa2internacional. Dos
| afios después, porlaexposicion quela

i CllteniaaSudamérica, entonces afec-

! tada porla crisis financierade Brasily

: Argentina, S&Pllevonuestro ratinga

{ perspectiva negativa. Pero, aunqueno-

i sotrosmejoramos nuestra posicién por
i encima delasituacion original (cuando
i fuimos calificados), S&P no corrigitla

: calificacion.

Desde entoncesdecidique no

: convenia hacerles demasiado caso,

{ afinde cuentas, sumiradasuele ser

i parcial. Demodo que, mientrasa diario
{ recibiabanqueros deinversion que

i merecomendaban que siguiéramos

i comprandoasset-backed securities

i (ABS, bonos respaldadosporactivos),
! lalégica me aconsejaba desinvertir.

i Para2007,un estudioindependiente

! deexpertoscontratadosporel BID

i mostrariaquealaCIIno le quedaba

{ unsolocentavo en ABS, cuando hacia
{ 2003 teniacasi40%desucarteraen

: esosbonoslargamente recomendados
i porS&PyMoody’scomo unapanacea
: financieraque enriqueceriaal mundo.
! Demasestadecirquéadiferenciadela
: mayoriade instituciones financieras

{ privadasymultilaterales, incluyendoal
i BID,que perdieron miles de millones,
{ 1aCII no perdi6 un solo centavo.

Yo sugeririaquehagamoscon los ex-

! pertosloque debemoshacersiempre
i comoregladevida: escuchar, peroto-
! marnuestraspropiasdecisionesconun
i marco amplio de opinionesyandlisis.

Asilohacen losganadores.



