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[.as advertencias

uando calificadoras y co-

rredurias emiten opinio-

nes sobre el estado que
guarda la economia de un pais
o una empresa, lo hacen a par-
tir de criterios de rentabilidad
yviabilidad de proyectos que
permitan garantizar estabilidad
y beneficios de manera concreta
y sostenible. Cuando esto no su-
cede, estos organismos tienen la
responsabilidad de advertir sobre
los riesgos que implica para los
inversionistas mantenerse dentro
de esas opciones.

Por supuesto que estas institu-
ciones se equivocan y en ocasio-
nes no alcanzan a dimensionar
con precisién el peligro que
existe para aquellos que arriesga-
ron su dinero en una u otra alter-
nativa. El ejemplo més dramético
fue el que sucedid durante la
crisis 2008-2009, cuando no lo-
graron prever la magnitud del
dafio que se habia provocado en
la economia norteamericana con
el abuso del manejo de la deuda
hipotecaria y sus consecuencias
sobre instituciones que carecian
de la solidez necesaria para en-
frentar la tormenta.

Sin embargo, las calificado-
ras sobrevivieron el duro golpe
de entonces y su opinion sigue
siendo decisiva para la toma de
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Las advertencias
de las calificadoras
son suficientes para
alertar a los duenos
del capital

decisiones de grandes tenedo-
res de capitales. Por eso, cuando
Fitch, Moody’s y, mas reciente-
mente, Standard & Poor’s redu-
cen la calificacion de la deuda
de Pemex, o cambian de estable
anegativa la calificacion de la
deuda soberana de México, lo
que estan reiterando unay otra
vez es que no existe compatibili-
dad entre un modelo econédmico
que aspira a imitar al desarrollo
estabilizador del siglo pasado,
con la capacidad financiera de
un Estado mexicano carente de
los recursos, siquiera para co-
menzar a intentar una aventura
de esa naturaleza.

Proyectos como el Tren Maya,
la refineria de Dos Bocas o la
red de aeropuertos del Valle de
MEéxico, asi como la cancelacién
de licitaciones e inversiones de-
rivadas de la reforma energética,
no cuadran con los nimeros que
las calificadoras consideran po-
drian incrementar los ingresos
reales del gobierno. La perspec-

tiva de un crecimiento de sélo
1.5% para este afio y la caida de
7.5% en los ingresos publicos
durante enero, s6lo incrementan
la posibilidad de que las presio-
nes sociales derivadas de prome-
sas de campafia a cumplir, y de
grupos de poder dispuestos a in-
crementar al maximo la presién
para obtener de forma inmediata
aquello que les ofrecieron, deri-
ven en un incremento del gasto
publico que tire por la borda el
equilibrio macroeconémico.

Elincremento de huelgas en
el norte del pais, y el activismo
sindical de organismos antes so-
metidos al control gubernamen-
tal como la CROC, demuestran
la inexistencia de una politica
laboral por parte del gobierno
que delimite las relaciones entre
capital y trabajo, generando una
confrontacién entre liderazgos
sindicales voraces, mas inte-
resados en el enriquecimiento
personal que en el bienestar de
sus representados, y sectores em-
presariales dispuestos a cerrar el
negocio, absorber pérdidas y tras-
ladarse a lugares mas seguros.

Es esto lo que estan viendo
las calificadoras, y que advier-
ten unay otra vez a través de
avisos que ciertos funcionarios
del gobierno se resisten a ver.

El problema es que el paso de la
advertencia al castigo puede ser
répido, violento y de consecuen-
cias devastadoras. Cualquier
reduccién a la calificacién de la
deuda de Pemex serd suficiente
para desatar una huida masiva
de capitales. Estos no van a espe-
rar a que se le quite el grado de
inversién a México para sacar su
dinero del pais.

Las advertencias que hasta
ahora han lanzado las calificado-
ras son suficientes para alertar a
los duefios del capital de los ries-
gos que corren ante lo que puede
venir, y a menos que vean sefia-
les en sentido contrario, saldran
mucho antes de que el destino
los alcance.



