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POR SUS BAJAS CALIFICACIONES

Algunos colocadores de
bonos eluden a Moody’s

deriesgos es conocida por adoptar posturas mds
cautas que sus competidoras

Redaccidn
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CUANDO MAS de 1,000 millones
de dolares en bonos de hipotecas
comerciales fueron vendidos sin
problemas la semana pasada, un
nombre faltaba notoriamente en
el prospecto: Moody’s Investors
Service.

La calificadora de riesgos, co-
nocida por adoptar posturas mas
cautas que sus rivales, ha sido un
habitué de ese tipo de operaciones
durante las sacudidas posteriores a
la crisis financiera, segun dio a co-
nocer el diario economico The Wall
StreetJournal.

Agrego que, sin embargo, en
momentos en que los inversionis—
tas se abalanzan a comprar bonos
que ofrecen altos rendimientos, los
agentes colocadores de deuda se
arriesgaron en esta ocasion a ven-
der los titulos sin €l sello de apro-
bacion de Moody's.

Segun el Journal, cuando el

mercado atravesaba por momen-
tos mas dificiles, los banqueros

“no estaban dispuestos a vender
un bono sin ponerle la calificacion
de Moody’s”, dijo Lea Owverby, di-
rectora de Investigacion de Valo-
res respaldados por hipotecas co-
merciales en Nomura Securities
International.

“Vale la pena intentarlo ahora™
debido a la fortaleza del mercado,
agrego.

Para algunos, la participacion
de Moody's en emisiones previas
ayudo a revertir las preocupacio-
nesde “compras de calificaciones”,
en las que los bancos eligen firmas
que creen que calificaran de for-
ma mas favorable sus valores, una
practica que los criticos senalaron
como uno de los factores que lleva-
ron a la erisis financiera.

Indico el Journal que muchos
inversionistas en deuda confian

Valores complejos como bonos
respaldados por hipotecas comer-
ciales fueron una fuente de proble-
mas para las firmas calificadorasen
laetapa previa a la crisis financiera
del 2008 v las agencias que otorga-
ron calificaciones demasiado opti-
mistas resultaron culpadas por los
miles de millones en perdidas que
sufrieron los inversionistas.

Las calificaciones de Moody'sa
veces tienen un “conservaduris-
mo extra con el proposito de prote-
gerse ante reclamos por perdidas o
complacer a los reguladores”, afir-
mo Kim 8. Diamond, socio gerente
senior de Kroll.

Tad Philipp, quien encabeza el
equipo de investigacion de bienes
raices comerciales de Moody's, re-
conocio que las calificaciones de
la empresa son las mas conserva-
doras entre sus pares, pero niega
que la firma sea demasiado cauta.

en las calificaciones de las agen- “Puede que nosotros veamos ries-

cias para decidir la compra de una
emision.

gos v cuantifiquemos de forma di-
ferente que otros™, dijo.



