LA CALIFICACION SOBERANADEL PERU

. Un aleman incumplido?
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ecientemente, la califi-
caciénsoberanadel Pert
hasidoelevadaaBBB+
segtindosdelas princi-
palesagencias califica-
dorasenelmundo, mientrasquela
tercera—Moody’s, que usualmente
esmads conservadora—lamantiene
todavia un peldaiio por debajo.
Esnotable que el paisse haya
asentadovariosescalonesenel gra-
dodeinversionenlosultimosafios,
sobre todo considerando que, al ini-
ciodelacrisisfinanciera globaldel
2008-2009, nisiquierahabia con-
seguidoingresar aeste ranking. Sin
embargo, de maneramas o menos
explicita, lastres calificadorashan
mencionado que enlos préximos
anosseradificil que esta trayectoria
sigasiendo tandinamicacomoloha
sidohastaahora.
¢Cudlessonlasrazonesquehan
llevado ala calificacién soberana
delpaishastadondeesta? ; Porqué

el Pertitiene ahoraunaeco-
nomia mejor percibida que
otrasmas grandes, como
ladeBrasilolade México?
¢Porqué, apesarde estame-
jora,laevaluaciéndel Pert
seubicaaunvariosescalo-
nespor debajodelade Chile, el pais
mejor calificadoenlaregion?
Lasagenciasindican que nuestra
calificacién soberana puede seguir
subiendobajo determinadas circuns-
tancias. Unaesque laeconomiasiga
creciendo—aunque reconocen que
yano parece factible volveralastasas
deladécadapasada—,loquepermi-
tirareducirlasbrechasdeingreso
frente a paises con mejor calificacién
ycontinuar conlamejoraenlosindi-
cadoressocialesylaimplementacién
demejorasinstitucionales.
Asimismo, paraseguir mejorando
la calificacidn, indican que se espera
unamenorvolatilidad enlascuen-
tasexternasyfiscales, sobre todo te-

niendo en cuentala exposi-
cién que muestran a eventos
conimpacto adverso signifi-
cativo, pero completamente
independientes delo que po-
damoshaceren el pais,como
unadesaceleraciénsevera
delaeconomiachinaolacaidaenel
precio de nuestras exportaciones.

Por otrolado, mencionan que
nuestraevaluacién podriamejorar
conforme se eliminen deficiencias
institucionales, seimplementen
reformas econémicasy financieras
que apunten a asegurar lacompe-
titividad del paisy seregistre una
mejoraenlacapacidad deresolver
los conflictos sociales de manera
constructiva.

Ademads, lasagencias destacan
quela calificacién soberana del pais
seve afectada porlosriesgos que
conllevaun elevado, aunque decre-
ciente, nivel dedolarizaciénenel
sistemabancario, y porelreto que

significadarunamayor prioridada
laatenciéndelasdemandassociales
altiempo que se mantienen politicas
que preservenlaestabilidad macro-
econémicayladisciplinafiscal alcan-
zadasenlosultimosafios.

Ahorabien, loqueimportaal final
de cuentasnoeslacalificacion alcan-
zadaen simisma, sinolo que impli-
ca. Unamejor calificacion soberana
significa que se percibe unamenor
probabilidad de incumplimientode
los compromisos fiscales. Asi, detras
delacalificacion obtenida estala opi-
nién que tienen lasagenciassobrela
estabilidad, laresponsabilidad yla
institucionalidad del pais.

Esoexplica, por ejemplo, que
Alemaniasigarecibiendo de mane-
raundnimelamaxima calificacién,
AAA, apesardelosriesgosecondmi-
cosypoliticosinherentes ala Euro-
zona. Despuésdetodo, seimagina
aunalemdnquenocumplaconsus
compromisos?





