Sigue altamente solvente

Se achica el grupo de emisores
de maxima calidad crediticia
con el recorte de Fitch a la
Union Americana

® Techo de endeudamiento como moneda de cambio politica, erosiona
gobernanza de EU, agrega experto de Franklin Templeton
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1 recorte de calificacion
E que hizo Fitch a la no-

ta soberana de Estados
Unidos, redujo a 10 el selecto
grupo de emisores con “nota-
ble solvencia financiera”.

Esta decena de paises que
hoy tiene la mdxima nota fi-
nanciera en la citada agencia
estd compuesto por Alemania,
Australia, Dinamarca, Luxem-
burgo, Noruega, Paises Bajos;
Singapur, Suecia y Suiza.

De acuerdo con el vice-
presidente de Inversiones en
la administradora de Fondos
Franklin Templeton, Luis Gon-
zali, estos paises apenas re-
presentan el 30% de la deu-
da gubernamental de Estados
Unidos.

Es decir, aunque los inver-
sionistas quisieran vender sus
activos invertidos en la prime-
ra economia, por los emitidos
por los 10 emisores considera-
dos “AAA”, no tendrian capa-
cidad de absorber esa demanda.

En caso de cualquier econo-
mia emergente que en un ca-
so hipotético pudiera perder su
Grado de Inversion, se presen-
tarfa una salida masiva de ca-
pitales que buscarian refugio
en activos refugio, como sue-
len ser los Bonos del Tesoro de
Estados Unidos, refirié. Este no
puede ser el caso con la rebaja
de lanota estadounidense por el
tamafio de la deuda que mane-
janlos demds emisores “AAA”.

Los emisores “AAA” segun
los criterios de calificacion de
Fitch, son los que tienen me-
nos riesgo de caer en una sus-
pension de pagos o moratoria.
Esto significa que son los emi-
sores de mayor solvencia. Es
un pafs prcticamente sin ries-
go de crédito, explicé Gonza-
li, y eso no lo ha perdido Esta-
dos Unidos.

En el comunicado de Fitch,
cuando anuncio el recorte de la
nota, aclararon que “se ha pre-
sentado un deterioro constante
en los estandares de la gober -
nabilidad a lo largo de los ulti-
mos 20 afios, incluso en materia
fiscal y de deuda, sin perjui-
cio del acuerdo bipartidista de
junio, para suspender el limite

Alemania es una de las diez naciones de un selecto club de
los mejores pagadores en el mundo. Entre ellas estan Australia,
Dinamarca, entre otros. roro:sturersiock

de deuda hasta enero de 2025”.

Fuerte capacidad de
pago, sin voluntad

La diferencia entre la nota
“AAA” yla “AA+” es minima
en cuanto a capacidad de pa-
g0. Estados Unidos comparte el
escalon de calificacion “AA+”
donde se encuentra en Fitch 'y
en S&P con apenas cuatro pai-
ses: Austria, Hong Kong, Nueva
Zelanda y Finlandia.

De acuerdo con los argu-
mentos que dio Fitch al degra-
dar lanota de EU, la deuda de
aquel gobierno se encuentra en
112% del PIB, que sigue arriba
del 100.1% que tenia antes de
la pandemia, en 2019.

Este nivel es dos tercios su-
perior al de la media de los pai-
ses “AAA”, que es 39.3% del
Producto y estd por arriba de
la media que ostentan los pai-
ses “AA”, que es del 44.7% del
Producto.

Pero el problema de fondo de
la degradacion no es su capaci-
dad de pago, pues cuenta con
la maquina para hacer ddlares,
acotd Gonzali.

Al haberse acumulado con
Fitch dos agencias que consi-
deran a Estados Unidos como
un emisor “AA+”, lasefial es de
cuestionamiento a si tiene una
posicion fiscal sostenible o si
debe ser la moneda de reserva
del mundo. Es un argumento

para que detractores del dolar y
de EU busquen alternativas dis-
tintas al status quo, comentd el
estratega.

El mensaje de fondo es que
no hay voluntad politica para
que el gobierno honre sus deu-
das, pese a que si es un pais con
alta solvencia por la situacion
del techo de endeudamiento.

Y es la misma razon por la
que hace 12 afos, Standard &
Poor’s degrado la nota sobe-
rana de Estados Unidos desde
el “AAA” donde estaba hasta el
“AA+” donde se encuentra aho-
ra, consigno el experto.

Desde su perspectiva, desde
2011 Estados Unidos ha man-
tenido vigente el problema de
acuerdo en el Congreso para
abrir el techo de endeudamien-
toy en este lapso se sigue usan-
do como moneda de cambio
para conseguir otros acuerdos
politicos, sin importar si se po-
ne en vilo la situacion financiera
incluso del mercado mundial.

Por tema de profundidad del
mercado, de penetracion del
dolar en las operaciones mun-
diales y la deuda de Estados
Unidos, no pasard gran cosa,
vaticind. De hecho la mues-
tra estd en la fortaleza que estd
mostrando a 24 horas del anun-
cio de Fitch.

Mientras tanto, Janet Yellen,
secretaria del Tesoro de Esta-
dos Unidos, la evaluacién de la
agencia, que ya habia desatado
comentarios de su parte el mar-
te, no corresponden al vigor ac-
tual de la mayor economia del
mundo. En MCLean, Virgina,
la funcionaria federal destaco
su desacuerdo con la decision
de Fitch.

En Primer
Plano

Efecto
contagio

la baja en la
calificacién de EU
se resinfieron en los
mercados de México
y Europa.
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