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Contra las
Calificadoras

principios del si-

glo pasado surgen

las calificadoras. El
crecimiento de la industria
ferroviaria en Estados Uni-
dos y la emision de bonos
para su financiamiento, ge-
nero las condiciones para
que surgieran agencias es-
pecializadas en estudiar y
emitir opiniones sobre los
riesgos de estos instrumen-
tos. Mas de 100 anos des-
pués, su operacion se ha
sofisticado pero su rol es
exactamente el mismo.

Las calificadoras con-
tribuyen a que gobiernos,
empresas y proyectos de in-
fraestructura, puedan obte-
ner financiamiento que, de
otra forma, seria muy com-
plicado conseguir. También
resuelven un problema de
informacion donde los in-
versionistas no tienen que
investigar sobre la viabili-
dad de cada instrumento
financiero; basta con ver la
calificacion.

Estas agencias (Fitch,
Standard & Poor’s y
Moody’s), como cualquier
jurado, han cometido erro-
res. No han sido capaces de
detectar algunas crisis, y hay
quienes consideran que su
calificacion para empresas
y paises ha sido o demasia-

do optimista o severa.

Recientemente las tres
agencias han bajado la ca-
lificacion de la deuda de
Pemex y/o del Gobierno de
Meéxico. Ni es ciencia oculta,
ni son opiniones aisladas. La
situacion de la paraestatal
es una combinacion de cai-
daen la produccion, falta de
inversion, poca liquidez, y
un Gobierno que se financia
con recursos de la empresa.
Mientras que, en lo que res-
pecta a la deuda del Gobier-
no, lo que preocupa son las
bajas tasas de crecimiento,
la caida en los ingresos del
Gobierno, y la falta de cer-
tidumbre para la inversion.

En su conferencia ma-
tutina de hace algunos dias,
cuando se le pregunto al
Presidente por las califica-
doras uso su retorica favori-
ta: dividir al mundo en bue-
nos y malos, corruptos y no
corruptos, neoliberales y no
neoliberales. El reclamo fue
que, mientras “impero la co-
rrupcion” las calificadoras
no dijeron nada (algo que
ademas es falso); y que la
mala calificacion tuvo que
ver con 36 afos de Gobier-
no neoliberal.

Pero esto no acabo aqui,
el Secretario de Hacienda
declar6 que se estaba ha-
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Financiera

ciendo una tormenta en
una vaso con agua, la ban-
cada del Senado de Mo-
rena dijo que presentara
una iniciativa para regular
a las calificadora y la vice-
presidenta de la Camara
de Diputados, acuso a las
calificadoras de cuidar los
intereses de los duenos del
capital v dijo que quieren
ver a México como un pais
“pais bananero”.

Lopez Obrador y las ca-
lificadoras se mueven en
campos semanticos dife-
rentes. Pero ayudaria que
se le explique al Presiden-
te y a algunos de sus alle-
gados que no somos tan
importantes, que a las cali-
ficadoras les importa poco
nuestra historia, los resen-
timientos internos, las divi-
siones, si hubo o no saqueo
y 81 somos 0 no “banane-
ros”. Lo tnico que les inte-
resa es hacer una recomen-
dacion sobre la capacidad
de Pemex y del Gobierno
de pagar deuda.

En la realidad, mejor ca-
lificacion permite mas in-
version a una mejor tasa de
interés, mientras que una
mala calificacion lleva a mi-
les de actores, que no saben
ni donde esta México ni que
es Pemex, a redireccionar el
destino de sus inversiones.
Para desgracia del Presiden-
te, esto no es personal. Es
una realidad que, de no en-
tenderse, nos cerrara opor-
tunidades para crecer.

Suficiente adversidad
hay ya como para irse por
el camino dificil. Obedecer
y seguir consejos es a veces
crucial para el éxito pero,
para esto, se requiere dis-
posicion y humildad.
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