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Standard & Poors,
Fitch Ratings y Moody's
fueron muy criticadas
por no haber previsto la
quiebra de Lehman. FoTo
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Despues de Lehman,
calificadoras buscan
rescatar credibilidad

Diego Ayala
EL ECONOMISTA

LA CREDIBILIDAD de las cali-
ficadoras de riesgo se desplomo
junto con el banco de inversion
Lehman Brothers, €l 15 de sep-
tiembre del 2008.

Fitch Ratings, Standard and
Poor's vy Moody's fueron muy
criticadas v hasta satanizadas;
incluso algunos inversionistas
las culparon por lo que le sucedio
aLehman Brothers.

Eugenio Lopez Garza, director
general de Fitch Ratings Mexico,
recordo en entrevista aquel diay
reconocio que su credibilidad se
vino al suelo. Sin embargo, “las
calificadoras estamos haciendo
todo lo posible para que vuelvan
a creer en nosotros. Seguimos en
ese proceso”.

Hablosobre lo que ha cambiado
en estos cinco anos, sobre todo, en
materia de regulacion y en la ma-
nera en la que se emiten las califi-
caciones de riesgo desde entonces.

“En estos cinco anos la regu-
lacion se ha fortalecido mucho,
sobre todo, a raiz de la erisis eu-
ropea. Es mas, los reguladores
de esa zona han liderado en ese
sentido”.

Afirmo: “FEl mensaje ha si-
do claro para todos en que se de-
be fortalecer la regulacion de los
mercados y, como participantes
relevantes, las calificadoras no es—
tamos exentas y tambien nos re-
gulanen los mercados globales”.

A la pregunta de si no piensa
que hay una sobrerregulacion en
el sistema financiero, considerd

que “nunca habra sobrerregula-
cion. Hay mas candados que an-
tes, si, pero eso es algo positivo

porque permiten prevenir pro-
blemas a futuro y evitar que su-
cedan situaciones como las del

pasado”.

METODOLOGIAS

El directivo de Fitch Ratings Me-
xico, con sede en Monterrey,
Nuevo Leon, comento que sus

metodologias son mas transpa-
rentes. “Le presentamos nues-
tras metodologias y procesos al

que sera calificado para que co-
nozea como se realizara el proce-
so ¥ en que nos basaremos para
su calificacion”.

La segunda area de oportuni-
dad que se ha fortalecido es ex-
plicarle a los calificados quées y
que no es una calificacién, como
se llego a la decision final y fun-
damentar sus opiniones. “En
otras palabras, mejoramos la co-
municacion con nuestros clien-
tes. Les decimos, basandonos en
estos elementos, siconsideramos
que el riesgo de credito estal o tal
otro. Hemos invertido muchos
recursosy personalen esto”.

OTRA VEZ

Eugenio Lopez acepto, sin em-
bargo, que estamos expuestos a
que se de otra quiebra como la
de Lehman Brothers, aunque las
posibilidades son menores.
Sobre si hemos aprendido
o no la leccion dice: “Hay mas
coordinacion entre todos los in-
volucrados en el proceso de la
emision de un bono; hay inge-

@ Las calificadoras es-
tamos haciendo todo lo
posible para que vuelvan
a creer en nosotros. Se-
guimos en ese proceso”.

Eugenio Lopez Garza,
director general de Fitch
Ratings México.

nieros independientes, aboga-
dos, reguladores... Enel caso de

Mexico, esta la Bolsa Mexicana

de Valores, las calificadoras. Fsa

fue la leccion aprendida que me-
joro la comunicacion entre todos

v el monitoreo del regulador con

los emisores de los bonos™.

Inclusive —detallo— la Ley
del Mercado de Valores tiene un
capitulo que toma en cuenta las
opiniones de las calificadoras.

El entrevistado menciono que
Lehman Brothers quebro por-
que “los mecanismos de finan-
clamiento y de cobertura de ries-
gos (derivados) evolucionaron tan
rapido que hubo entidades que se
quedaron rezagadas y resulto que
se encontraron frente a otros ries-
gos mas fuertes que no tenian cla-
108 ¥ No supieron manejar”.

En referencia a Mexico, consi-
dero que el pais esta a la vanguar-
dia en regulacion. “Por ejemplo,
en ladecada de 1990, en Europa,
las calificadoras no eran audita-
das, mientras que aqui si. Ahora,
alla ya las auditan”.

Todo esto, indico, sedebeala

“gran leccion’ aprendida tras la
crisis financiera de 1995.
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