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S&P,Moody’sy
Fitch trabajaran
bajo condiciones
mas estrictasen
esaregion
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a Unién Europea

aprobé nuevas

normas para re-

gular a las firmas

calificadoras de

riesgo crediticio,
con el fin que actuen de forma
mds transparente y que estén
menos expuestas a conflictos de
intereses.

Las regulaciones permiti-
ran a los inversionistas recla-
mar una indemnizacién cuando
sean afectados por las califica-
ciones de dichas agencias, se-
gun lo aprobado por el bloque
economico.

Pafses europeos como Fran-
cia, Italia, Espanay Alemaniase
han quejadoque las tresagencias
masinfluyentes, Moody’s, Stan-
dard & Poor’s y Fitch, han pues-
to en serias dificultades a varios
paises de la zona euro durante
la crisis, al deteriorar su credi-
bilidad en los mercados e impe-
dir su financiamiento a precios
razonables,

Algunas naciones de Europa
han amenazado a las empre-
sas con demandarlas, mientras
que el goblerno alemdn y otros
han propuesto la creacién de
una agencia curopea de califi-
cacion de riesgo para disminuir
el poder casi absoluto de firmas
estadunidenses.

Quejas

La propia canciller de Ale-
mania, Angela Merkel, ha de-
clarado varias veces que esas
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agencias desvirtuaban la situa-
cion financiera y econdmica real
de los paises europeos en crisis.

Lanuevanormativa exige que
los emisores de productos finan-
cieros, que pagan por
ser calificados, deben
cambiar de agencia
cada euatro anos.

Ademads, una
misma firma no po-
drd calificar los
productos de un
mismo emisor du-
rante dos periodos
consecutivos,

Al respecto, Gustavo Matias
Clavero, profesor de Estructu-
ra Econdmica de la Universidad
Auténoma de Madrid, expresé
a Excélsior que “siempre existe
la sospecha de que a los buenos

Metas
Lasnuevasre-
glasbuscanque

seaumentela
transparenciade
las calificadoras.

Moody's,almandode Raymond McDaniel, baj6
lanotaaReino Unidoyprevéunrescate altalia.
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clientes los tratan un poco mejor
las calificadoras™.

“Es una norma muy positiva
va que busca evitar la sospecha
de que las evaluadoras de ries-
go benefician a los
clientes méds regula-
res o mas fieles, para
tratarlos mejor®,
abundb.

“Es una parado-
Jja, uno tiene que una
empresanecesita ser
calificada para acu-
dir al mercado, pero
le Liene que pagar al
quelo evalhia. Eso es la cuestion
del negocio”, comento.

Errores
Matias Clavero reconocié que
debe haber un seguimiento de

Comunicacion
Financiera

RATINGS

Principales notasdelasempre-
sas calificadoras de riesgo.
Optima Aaa AAA
*Alta Aal AA+
Aa2 AA
Aa3 AA-
*Buena Al A
A2 A
A3 A-
*Satisfactoria Baal BBB+
BaaZ BBB
Baa3 BBB-
*Cuestionable  Bal BB+
Baz BB
Riesgo de

incumplimiento  Ca (CC

*Kivetes del grado oo 1as notascrediticias
de las ermprese calllicadoras de resgo, es
decr, |2 nota Aal Indica ol primernivel de
la calidac optima de Moody's, menrtras
que A) eala primera escats de buana
caldad dalamisma emprasa

Reglasque tendrdnqueacatar
lasevaluadoras decrédito.

m Losinversionistastendrdnla
posibilidad de reclamar danos
ypefjuciosalasagenciasen
taso de pérdidas causacaspor
negligencia.

= Unamismaagencianopodra
volver a calificarlos productos
deunmismo emisordurante
unperipdoequivalenteala
duracion del contrato vencido.

m Sesolicitaraalas agencias
quepubliquensialgunadelas
entidades quecalifican posee
mdsde 5% de su capitalo
derechosdevoto.

o

los emisores y de las responsa-
bilidades, porque las califica-
doras evaluaron con AAA antes
de 2008 amuchas empresas que
quebraron, y resulta que habian
cobrado por ese trabajo.

S&P otorgd unanotade grado
de inversion a Lehman Brothers
un mes antes de que el emblemd-
tico banco deinversién se colap-
sara, en septiembre de 2008.

Perolas calificadoras también
se equivocaron con las notas de
riesgo de muchos paises que los
tenian con un nivel AAA y sola-
mente cuando vino la erisis fue
cuando comenzaron aretirdrse-
las, pero no advirtieron antes a
los inversionistas.

Un Tribunal Federal de Syd-
ney, Australia, sentencio el 5 de
noviembre de 2012 a la agencia
S&P como culpable de desen-
cadenar el colapso financiero de
2008 en el pais.

Las nuevas normas sefialan
que los emisores deberdn ser
evaluados por dos agencias al
mismo tiempo, debido ala com-
plejidad de los instrumentos fi-
nanecieros y su contribucién a la
crisis financiera.

Establecen que las agencias
deberdn informar si mis de 5%
de su capital pertenece a algu-
nos de los emisores a los que

califican.

Metodologia

Las calificadoras soninstitucio-
nes que evalian la eapacidad y
voluntad de pago del emisor de
deudas o titulos valores. Reali-
zan un andlisis detallado de to-
das las fuentes de ingresos y los
compromisos de pagos, y con
base a su capacidad, asignan
una calificacién alos bonos o ti-
tulos valores, que pertenecen a
una escala preestablecida por
la calificadora, la cual indica el
grado de certeza de pago oen su
caso de riesgo de impago.

—CON INFOURMACION DE EFE

aregulara a calificadoras

Demandas en
Estados Unidos

% El gobierno de Esta-

¥ dos Unidos demando a
Standard & Poor’s el 4 de fe-
brero pasado, acusandola de
frande, porque sus califica-
ciones no habrian sido inde-
pendientes ni objetivas.

LaFiscalia acusd a S&P,
unidad de MeGraw-Hill, de
un fraude que provoeé pér-
didas de mas de cinco mil
millones de ddlares.

Enla documentacion en-
tregada por el Departamen-
to de Justicia, se sefiala que
“S&P sabia que si esos acti-
vos de deuda no tenian una
calificacion lo suficiente-
mente alta, lamayoriade las
instituciones financieras no
habrian invertide en ellos”,
Y le acusa de engaiiar a los
inversionistas al deeir que la
nota era objetiva, indepen-
diente y sin conflictos de in-
tereses. Todo eso era falso,
segun el fiscal generalde EU,
Eric Holder.

El 23 de abril, el diario
The Wall Street Journali, in-
formo que S&P solicité a un
juez desechar la demanda
interpuesta en su contra por
el Departamento de Justicia
de Estados Unidos, lo que
intensifica la batalla por de-
terminar quién es responsa-
ble de los miles de millones
en pérdidas que sufrieron los
inversionistas durante la cri-
sis financiera.

En su momento la fir-
ma calificadora explico que
1a demanda se coneentrd en
sus calificaciones de 2007 a
varias obligaciones de deu-
da garantizadas (CDO, por
sus siglas eninglés) de Esta-
dos Unidos.
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