No ven riesgo en mercado de renta fija

Fitch, HR y Moody s siguen calificando
financiamiento estructurado
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La agencia calificadora Fitch as{ co-
mo la mexicana HR Ratings continua-
rdn atendiendo el mercado de financia-
miento estructurado. Aunque Moody’s
prefirié no dar comentarios sobre pro-
cesos “internos” enfatizaron que con-
tindan calificando este tipo de instru-
mentos en México.

“Fitch continia comprometida con
atender a este importante mercado
(México) en todos sus sectores, inclui-
do el de financiamiento estructurado,
cumpliendo todas las regulaciones y
con total transparencia, independen-
cia y objetividad”, explicaron.

Aparte, HR Ratings detallé en un co-
municado que ya incorpord en el proce-
so de evaluacién operativa y verifica-
cién de activos sobre las operaciones de
financiamiento estructurado que man-
tiene calificadas.

Estas posiciones fueron fijadas tras
conocerse el anuncio de la agencia
Standard & Poor’s, que inform¢ al pu-
blico en un comunicado que dejard de
calificar al segmento de finanzas es-
tructuradas al reconocer que no cuen-
ta con la posibilidad de cumplir con los
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nuevos requerimientos que giro la Co-
misién Nacional Bancaria y de Valores
(CNBV) desde el 2020.

Sin impacto, de momento
Carlos Ramirez, analista de Integralia
Consultores, explicé que en un mer-
cado contraido por la pandemia y las
condiciones internas, no es una buena
noticia que S&P deje de calificar estos
instrumentos. Sobre todo si existiera el
riesgo de que alguna otra agencia tome
una decision similar.

El especialista sostuvo que las Afores

Al cierre de di-
ciembre de 2021,
existen 239 emi-
siones estructura-
das que represen-

taron 36.5% del
total, equivalen-
tes a 424,190
millones de pe-
sos del total en
circulacién.

suelen tomar inversiones de financia-
miento estructurado y por regulacion
s6lo pueden adquirir activos que tienen
grado de inversion y estdn calificados
por al menos dos agencias.

Por su parte Jacobo Rodriguez, di-
rector de Andlisis Financiero en Black
Wallstreet Capital sostuvo que “de mo-
mento no hay unimpacto” en el merca-
do porque se va a seguir manteniendo la
calificacion de financiamiento estruc-
turado en el pais, ya que hay otras ca-
lificadoras locales y globales que se han
apegado a los nuevos lineamientos.

“Lo que nos deja ver (esta decision)
es que hay ciertas diferencias en cuan-
to a la metodologia que estd aplicando
S&P y lo que piensa la CNBV que debe-
rian de hacer. No hay que olvidar que
las calificadoras se apegan a los estan-
dares internacionales. Estamos viendo
una diferencia importante entre los re-
querimos de las autoridades locales y,
tal vez, lo que se hace a nivel interna-
cional”, afiadi6 Rodriguez.

Los instrumentos estructurados, dijo
Jacobo Rodriguez, son paquetes que se
bursatilizan e incluyen diversos activos
como la cartera de los leasing o arren-
damiento financiero, carteras hipote-
carias, principalmente.

“Este es un mercado importante por-
que hay emisores que basan sus flujos
en estos activos bursatilizados, obtienen
financiamiento al empaquetar todos es-
tos activos”, afiadié Rodriguez.

Venta de titulos de las afores

es ordenada

De acuerdo con la circular 15 del régi-
men de inversion de las Afores, la regu-
lacién prevé que si hay downgrade (ba-
ja de nota) de algin instrumento que
le lleve a perder el grado de inversion
y una Afore lo tiene, no es obligatorio
que lo venda.

Sisalieran a vender los instrumentos
porque dos calificadoras dejan de eva-
luarlos, habria una minusvalia para los
trabajadores. Por eso hay una regula-
cién que limita este riesgo y hay crite-
rios para una venta ordenada o para que
mantengan el instrumento hasta que se
arregle la circunstancia crediticia.
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