
HR Ratings amplía competencia
entre calificadoras

na de las secuelas de la actual crisis es que los procesos

de calificación de valores deben mejorar

Si echa un vistazo a los ar
chivos periodísticos recien
tes verá que el 12 de sep
tiembre de 2008 es decir po
cos días antes de que Lehman
Brothers quebrara se confir
maba la calificación de grado
de inversión

Tres días después la misma
calificadora degradaba al
otrora mayor banco de inver
sión estadounidense a niveles
de bonos chatarra en lo que
ha pasado a la historia como
la caída más vertiginosa en la
calificación de una empresa

En nuestro mercado algo
similar ocurrió en octubre pa
sado con Controladora Co

mercial Mexicana que incluso días antes de
solicitar el concurso mercantil siguió ejercien
do un programa de certificados bursátiles sin
que ninguna calificadora advirtiera de los pro

blemas de esa cadena con sus
operaciones de derivados

Lo cierto es que el negocio
de la calificación de valores en
los últimos años se ha concen
trado en tres empresas Stan
dard Poor s Moodys Inves
tors y Fitch Ratings aunque
existen algunos casos aislados
de tratar de abrir ese mercado
en algunas latitudes Entre
ellas anote a México

Y es que desde el año pasa
do opera en nuestro mercado
financiero una nueva califica
dora que ha traído aire fresco
a esa actividad y que de paso
ha elevado la competencia en
ese sector

Me refiero a HR Ratings la firma fundada
por Alberto Ramos y Aníbal Habeica dos
ejecutivos que provienen del negocio bancario
y que tenían un bufete de asesoría de riesgos
que trabajaba básicamente con las Adminis
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tradoras de Fondos para el Re
tiro Afore

Ya como calificadora HR
Ratings se ha especializado en
la calificación de la deuda de
estados y municipios aunque
también revisa la solvencia de
las emisiones de empresas pri
vadas un mercado que con la
baja en tasas de interés se es
pera que esté muy activo en el
segundo semestre del año

Entre los papeles privados
calificados por HR Ratings
anote la reciente emisión de
certificados bursátiles de
Soriana

HR Ratings en días pasados
logró cierta notoriedad por ser

la primera firma en pronosticar que este año el
PIB de México registraría una contracción de 7 5
por ciento sin duda el pronóstico más pesimista
del sector pero que refleja el
deterioro en las expectativas
de los agentes económicos y
que está en línea con un retro
ceso del PIB en el segundo tri
mestre que de acuerdo a los
nuevos estimados de la Secre
taría de Hacienda de Agustín
Carstens podría rebasar el 10
por ciento

De confirmarse esa caída
en el periodo abril junio se ve
más que imposible que el PIB
en el año muestre un retroce
so de 5 5 por ciento como lo
ha anticipado el gobierno lo
que refleja lo atinado de los
estudios de HR Ratings

En el equipo de Ramos y

Habeica hay dos ejecutivos que hace poco es
taban en Fitch se trata de Salvador Salazar
Avendaño quien es director general de
Infraestructura y Dania Calderón Almodó

var analista sénior de Finan
ciamiento Estructurado

Como le digo la intención
es generar nueva competen
cia en el negocio de la califi
cación de valores no a partir
de poner mejores ratings a
los emisores sino a partir de
un mejor servicio ya que mu
cho del análisis de las tres
grandes se hace fuera de Mé
xico es decir resulta compli
cado tener un seguimiento
puntual

En el caso concreto de
municipios habrá que decir
que sólo cien de dos mil de
marcaciones tienen alguna
calificación esto no obstante

que para acudir a solicitar financiamientos
con los bancos es requisito indispensable

Otro diferencial de HR Ratings que habrá
que ponderar es su énfasis en la transparen
cia ya que a partir de su plataforma de Inter

net ponen a disposición del
gran público inversionista to
dos sus estudios

La realidad es que con un
mercado volátil como el que
hemos tenido desde octubre
pasado los manejadores de
fondos e inversionistas en lo
individual requieren califica
ciones más apegadas a la
realidad

Y es que las tres grandes
han sido muy generosas con
sus calificaciones a varios
corporativos pero con una
sequía importante del finan
ciamiento exige un análisis
más riguroso del riesgo algo
que comprenden Ramos y

Habeica quienes reconocen que HR Ratings
en su comienzo no puede equivocarse en sus
calificaciones

HR Ratings se ha
convertido en poco
tiempo en una
calificadora especiali
zada en emisiones

de deuda de estados

y municipios

Bimbo colocó

exitosamente

de pesos en certifica
dos bursátiles que le
permitirán refinanciar
la deuda por la com
pra de Weston Group

Viñetas Ezquerro
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