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EVITARÁ CONFLICTOS DE INTERESES

Avala Cofemer reglas para calificadoras
ROBUSTECERÁN EL marco 
regulatorio del mercado de 
valores, informa la dependencia

Romina Román
romina.roman@eleconomista.mx

LA COMISIÓN Federal de Mejora Regu-
latoria (Cofemer) consideró positivas las 
nuevas reglas que aplicarán para las ca-
lificadoras de valores y que buscan me-
jorar su operación al evitar conflictos de 
interés.

La dependencia destacó que las dis-
posiciones robustecerán el marco regu-
latorio del mercado de valores y se dotará 
a los participantes de mayores elemen-
tos para generar asignaciones eficientes.

Además, agregó, las normas cuentan 
con los elementos necesarios para regir 
la actuación de las agencias con el fin de 
prevenir conflictos de interés en lo que 
respecta a la evaluación que realizan con 
estados y municipios, por lo que plan-
tean la rotación de los analistas.

Recordó que incluso el Fondo Mone-
tario Internacional (FMI) recomendó a 
las autoridades desplegar esfuerzos pa-
ra alentar a las calificadoras a que mejo-
ren sus procedimientos en aspectos de 
transparencia y gobernabilidad, así co-
mo reducción de conflictos de interés.

La semana pasada, Moody’s  advirtió 
que las nuevas reglas “obstaculizarán” la 
especialización de los analistas y genera-
rá costos innecesarios, por lo que México 

Moody’s no estuvo de acuerdo con los nuevos lineamientos que regularán al 
sector. foto archivo: reuters

se convertiría en un caso “atípico” den-
tro del marco regulatorio internacional,

Alertó que la medida tendría como 
consecuencia un aumento forzoso de la 
plantilla laboral sólo para rotar analistas, 
sin que las propias condiciones de mer-
cado lo justifiquen. 

Las disposiciones que planteó la Co-
misión Nacional Bancaria y de Valores 
(CNBV) buscan prevenir conflictos de 
interés o relaciones comerciales reales 
o potenciales, que impliquen un víncu-
lo de control y se establece una política 
de “rotación” de los comités y del per-
sonal responsable de emitir los dictáme-
nes de la calidad crediticia de los valores 
de entidades federativas y municipios, el 
cual se fijó en un periodo máximo de cin-

co años, pero podrán desempeñar nue-
vamente estas funciones después de un 
lapso de dos años. 

También se ajustan los lineamientos 
en lo que respecta a las relaciones comer-
ciales o de negocios de las valuadoras con 
entidades federativas y municipios para 
evitar una dependencia económica. Pa-
ra ello, las firmas tendrán que enviar a la 
CNBV el listado de sus clientes y los in-
gresos que se deriven de éstos.

PIDEN MAYOR INFORMACIÓN

La Cofemer consideró que el proyec-
to tiene objetivos que son acordes con 
los principios de mejora regulatoria. No 
obstante, pidió a la Secretaría de Hacien-
da proporcionar mayor información so-
bre la regulación y las medidas en la ma-
teria que se adoptaron en otros países.

Al respecto, la Secretaría de Hacien-
da destacó que en México la regulación 
permite que las entidades financieras 
puedan contratar los servicios de las ca-
lificadoras debido a que cuentan con ma-
yor independencia respecto de las eva-
luaciones que pudiera hacer una entidad 
financiera.

Sin embargo, es fundamental para las 
autoridades preservar que el proceso de 
calificación se realice de la forma más in-
dependiente posible.

Recordó que en Europa se llevaron a 
cabo modificaciones regulatorias recien-
tes, las cuales también buscan mitigar los 
conflictos de interés, la independencia 
de las calificadoras y la alta concentra-
ción de ese mercado.

Fondo Monetario In-
ternacional (FMI) reco-
mendó a las autorida-
des desplegar esfuerzos 
para alentar a las califi-
cadoras a que mejoren 
sus procedimientos en 
aspectos de transpa-
rencia y gobernabilidad.

La viviendera Urbi deberá pagar 
intereses moratorios
Romina Román
romina.roman@eleconomista.mx

ANTE EL incumplimiento por 
parte de la constructora de vi-
vienda URBI en el pago a los te-
nedores de certificados bursátiles, 
a partir del 15 de julio se aplican 
intereses moratorios, informó 
Monex.
       URBI SIGUE evaluando la po-
sibilidad de recurrir al concurso 
mercantil ante el Instituto Fede-
ral de Especialistas en Concursos 
Mercantiles (Ifecom).

Monex es el representante co-
mún de los tenedores de 6 millo-
nes de certificados bursátiles que 
emitió URBI, cuyo valor nominal 
es de 100 pesos cada uno. 

La colocación se hizo el 13 de 
diciembre del 2011 y la avalaron 
alrededor de ocho compañías re-
lacionadas con la viviendera.

En información a la Bolsa 
Mexicana de Valores, Monex re-
cordó que el pasado 15 de julio se 

notificó al público inversionis-
ta sobre el vencimiento anticipa-
do de los certificados y, en conse-
cuencia, la exigibilidad inmediata 
a la emisora y sus avalistas de to-
das las cantidades adeudadas, que 
incluyen el saldo principal insolu-
to y los intereses devengados no 
pagados.

La emisora -al no efectuar el 
pago conforme a los certificados 
en la fecha en que se vencieron 
de manera anticipada- deven-
gará intereses moratorios sobre 
el principal insoluto de los certi-
ficados, los cuales serán pagade-
ros a la vista y aplicarán a partir 
del 15 de julio. Pero éste no es el 
único vencimiento sin pagar. A 
finales de junio, Urbi informó a 
la BMV que no efectuó el pago de 
los intereses ordinarios vencidos 
devengados por los certificados 
que correspondieron al 33 perio-
do de intereses y que compren-
de del 27 de mayo al 24 de junio 
del 2014, por 3 millones 649,000, 

dentro del término de tres días 
hábiles siguientes a la fecha en 
que debió efectuarse.Recordó 
que en mayo del 2013 se actuali-
zó una causa de vencimiento an-
ticipado de los certificados, mis-
ma que se encuentra vigente, a la 
cual se le sumaron tanto los in-
cumplimientos en los pagos de 
intereses de varios vencimientos. 
En julio del 2013, URBI notificó a 
la BMV que no presentaría los re-
sultados financieros del segundo 
trimestre del año, debido a que se 
encontraba en un proceso de re-
visión detallada del valor de sus 
activos.

En ese entonces, la viviendera 
precisó que se encontraba en re-
visión de sus inventarios y cuen-
tas por cobrar, que al 31 de marzo 
de 2013 ascendían a 32,400 mi-
llones de pesos y 12,200 millo-
nes de pesos, respectivamente, 
lo que representaba en conjunto 
94% del total de los activos de la 
empresa.

Precios de las acciones de 
la Cómer, a la baja
Pablo Chávez
pablo.chavez@eleconomista.mx

DESDE QUE se anunciara en ene-
ro de este año la intención por par-
te de la Comercial Mexicana de  una 
posible adquisición, el precio de 
sus títulos ha caído 4.91 por ciento.

El 17 de enero pasado, fecha en 
que se anunciaron acercamientos 
con inversionistas para concretar 
una asociación o posible venta de 
la empresa del pelícano, el precio 
de la acción estaba en 52.19 pesos 
y este jueves cerró en 49.63 pesos.

Por ello, en este mes don Julio 
Regalado, ni “regalado” salió, de-
bido a que muy probablemente el 
precio que solicitaron para vender 
a la Cómer estuvo demasiado alto.

Mario Copca, analista de CI 
Banco, dijo que hay “comentarios” 
de que la venta de la Cómer se ca-
yó y aunque el mercado espera-
ba que Comercial Mexicana se ali-
neara a la venta de activos, como 
lo hizo Walmart —al vender Vips 
a Alsea— esto no fue así, aunque 

la desincorporación de los restau-
rantes California y Beer Factory si-
guen en pie.

El analista comentó que si bien 
el precio en el que se colocó la ven-
ta de Comercial Mexicana —valua-
da en entre 5,000 y 8,000 millones 
de dólares— estuvo alto, la empre-
sa tiene niveles bajos de deuda, con 
múltiplos de deuda casi de cero.

Dijo que el mercado había con-
siderado que la venta de la Cómer 
podría darse, sobre todo por el 
comportamiento que había tenido 
la compañía, pero al final de cuen-
tas quedó incorporada como una 
posibilidad que generó un ambien-
te de volatilidad, mismo que se di-
sipará hasta que no se tenga confir-
mada la noticia de la venta.

4.91%
han caído

los títulos de Comercial 
Mexicana desde 

mediados de enero.


