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Moody's degrada a la region porque
cree que no cumplira con el déficit

SitUa a Extremadura en
niveles de bono basura,
lo que encarecera

su financiacion

en futuros

préstamos bancarios

LUIS EXPOSITO

«Por sus persistentes
altos déficits y su débil liquidezy. Es
el argumento principal por el que la
agencia de calificacién Moody’s ha
rebajado a bono basura la nota de la
deuda de Extremadura.

LaJunta de Extremadura fue mas
concreta y asegurd que larazén es
que esta sociedad no cree posible que
la region pueda rebajar su déficit pa-
blico del 4,59 % del PIB con el que
cerr6 2011 al 1,5 % que el Gobierno
de Espafia le obliga como méximo
para este ano.

Fue a ultima hora del pasado lu-
nes cuando la empresa estadouni-
dense anunci6 que rebajaba la cali-
ficacién de cinco comunidades. A
Extremadura la degrado un escalon
(de Baa3 aBal, lo que la hace entrar
en bono basura), mientras que An-
dalucia bajé de Baa3 a Ba2 y Casti-
lla-La Mancha de Ba2 a Ba3. La cai-
da es de dos escalones para Catalu-
fia y Murcia, que ya estaban en bono
basura (Bal) y se colocan en Ba3.

En la practica, esto quiere decir
que laregién extremefia tendra mas
caro el contraer nuevos créditos, ase-
gura el experto en mercados finan-
cieros Javier Bardaji. Aunque la Ad-
ministracion regional no tiene pre-
visto salir en el corto plazo a los mer-
cados de deuda, si que esta pidiendo
dinero a los bancos para financiar su
déficit, la diferencia entre lo que gas-
taylo que ingresa cada afio. Aligual
que a la hora de conceder créditos a
los particulares, las entidades finan-
cieras estudian la solvencia de las ad-
ministraciones que acuden a ellos.
Pero en este caso no estudian pro-
piedades o avalistas, sino que se 1i-
gen sobre todo por la calificacién que
de ellas hacen las tres grandes agen-
cias. Moody’s es una de ellas.

Antonio Fernandez, consejero de Hacienda de la Junta de Extremadura.

Extremadura tenia previsto en-
deudarse en casi 360 millones a lo
largo de este afio, segun el plan de
ajuste que envio el Gobierno el pa-
sadojunio. Segtin el Banco de Espa-
fia, hasta junio se pidieron 150 mi-
llones de euros, por lo que restarian
otros 210 en el segundo semestre del
aflo. Durante los tres ltimos meses
del afio vencen créditos por impor-
te de 106,13 millones.

Desde la Consejeria de Hacienda
se asegura que todavia no se sabe los
créditos que hay que pedir porque

La rebaja podria
costarle 20 millones
de euros ala Junta
este aio y el que viene

se estdn ajustando las previsiones
de tesoreria para lo que resta de afio.

Para el ejercicio que viene, las pre-
visiones apuntarian a un aumento
de la deuda de 289,75 millones. Se-
gln calculos de Bardaji, esto podria
suponer mas de tres puntos de inte-
résmasen el caso del bono a tres
afios. Siguiendo este calculo, la ba-
jada representaria 20 millones mas
para la regién sélo en intereses.

De todas formas, que se rebaje la
nota a Extremadura no debe sorpren-
der. Segun Bardaji, era cosa hecha
una vez que previamente se habia
rebajado la nota a Espaiia, lo que
arrastra siempre a las autonomias.
Ademis, también es usual que éstas
tengan una calificacién inferior ala
del propio Estado. De igual manera,
Bardaji considera que es cuestién de
tiempo que las otras dos grandes
agencias también degraden a igual
nivel alaregién, pues a la postre sus
andlisis siempre coinciden.

Larebaja de lanota se afiade a un
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problema afiadido. La crisis ha hecho
que el grifo bancario esté practica-
mente cerrado en estos momentos,
por lo que ademas de encarecer la fi-
nanciacion, Moody’s podria incluso
hacerla inviable. En ese caso, una vez
que los créditos vayan venciendo,
—asegura Bardaji- Extremadura es-
taria abocada a recurrir al Fondo de
Liquidez Autonémica (FLA), al que
ya han pedido ayuda hasta el mo-
mento ocho comunidades auténo-
mas.

Un dato positivo es que segun el
Banco de Espafa soloun 9 % de los
2.053 millones que la regién debia
el pasado junio (el ultimo dato co-
nocido) son a corto plazo. Esto es,
tienen vencimientos inferior a un
afio. La prevision es que el debe to-
tal de Extremadura sea de 2.410 mi-
llones a 31 de diciembre de este ano;
de 2.700 a finales del ejercicio que
viene; y de 2.972 el dltimo dia del
afio 2014. Todo ese dinero que se pe-
dira sera a largo plazo.

Miércoles 24.10.12
HOY

:Qué esMoody’s? Esunade
las tres agencias de calificacién de
riesgo (o0 agencias de ratings) que
existen a nivel mundial. Las otras
dos son Standard & Poor’s (S&P)
y Fitch. Son empresas que basica-
mente se dedican a calificar los
activos o productos financieros
de empresas, instituciones o ad-
ministraciones publicas.

:Como califican? Cada una usa
una propia clave de nameros y le-
tras, pero en realidad todas se ba-
san en un sistema de escalones.
En Moody’s el mas alto es el ‘Aaa’,
que por ejemplo tiene los Estados
Unidos. Luego hay nueve niveles
mas hasta llegar al bono basura,
que en realidad comprende once
escalones. Extremadura estd en el
mas alto de estos tltimos.

:Qué es realmente un bono
basura? Es el nombre con el que
popularmente se conoce a los bo-
nos de grado especulativo. Es de-
cir, quien compra este producto
(en este caso deuda extremena)
no lo hace para invertir, sino con
fines especulativos. Dado que el
inversor tiene un alto riesgo de
impagos, cobran mas que si fue-
ran otros de mejor calidad.

:Qué consecuencias tiene la
bajada de lanota? Comprar deu-
da de una administracién o pro-
ductos de una empresa rebajada
tiene basicamente mas riesgo
ante una posible quiebra (default
en el argot técnico). Para com-
pensar a los inversores es necesa-
rio pagarles una prima mayor,
que se traduce en mas intereses.

;Son fiables las agencias? Su
labor ha sido muy criticada en los
dltimos afios, porque no previe-
ron el hundimiento de ciertas
empresas. De hecho S&P conce-
dia a Lehman Brothers su maxi-
ma nota hasta poco antes de que-
brar. Sin embargo, siguen siendo
la referencia tanto para los gran-
des inversores como para las enti-
dades financieras.

Monago niega que se haya
rebajado la nota a la de bono basura

REDACCION/L. E.

José Antonio
Monago neg6 ayer que la agencia
de calificacién de riesgos Moody’s
haya rebajado la deuda de la comu-
nidad a bono basura ya que la cali-
ficacién ‘Bal’ significa ‘calidad cre-
diticia cuestionable’ pero no bono
basura, segun sus palabras.

Sin embargo tanto la propia
agencia como el mundo financie-
roy la prensa especializada consi-
dera que éste es el primer escaléon

de los bono basura. Moody’s tiene
21 rangos para calificar el riesgo de
empresas y administraciones. Los
diez primeros son considerados
grados de inversion; mientras que
los once restantes se consideran
‘grados especulativos’ o comun-
mente bono basura. La nota de Ex-
tremadura -Bal- es la menos mala
dentro de este grupo, y es la mis-
ma que por ejemplo tienen Irlan-
da, Hungria, Marruecos y Turquia.

El presidente extremefio sefia-

16 que para tener el dltimo ‘rating’
de Moody’s faltan diez escalones
y puso de manifiesto que dentro
del epigrafe ‘capacidad crediticia

La Junta asegura que
cinco comunidades
tienen peor calificacion
que la extremeiia

cuestionable’ hay tres escalonesy
que Extremadura ocupa la mejor
posicién dentro de este grupo.

Monago agrego que detras de las
calificaciones que se ha hechoa las
diez comunidades examinadas hay
cinco regiones, algunas hasta tres
escalones, por detras de Extrema-
dura como Andalucia, Castilla-La
Mancha, Murcia, Valencia o Cata-
lunia.

«No seré yo el que vea brotes
verdes, pero no puedo ver bono ba-
sura cuando Moody’s no ha habla-
do de bono basura. Es mas, en esa
calificacion Extremadura ocupa la
quinta mejor posicion crediticia.
Y Espaiia, que tiene la mejor posi-
cion crediticia, esta un escalén por
encima de Extremadura.

A sujuicio, con la calificacién de
Bal Moody’s reconoce que el es-
fuerzo que se tiene que hacer en
Extremadura es muy importante
«porque era la segunda comunidad
con mayor déficit de todo Espafia
(el 4,59 %) y rebajar esa cifra has-
tael1,5 % es un objetivo muy com-
plicado, y por eso automaticamen-
te hay una rebaja de ratingy, afir-
m6 segin recoge Efe. Por dltimo,
José Antonio Monago aseverd que
el compromiso de su gobierno de
alcanzar un déficit del 1,5 % a 31
de diciembre es inalterable.

Por su parte, la Junta afiadi6 en
una nota que no renuncia a alcan-
zar el objetivo de déficit, y subra-
y06 que confia en lograrlo «fruto del
importante esfuerzo que realizay.



