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Aseguran que el país necesita un mercado de capitales "más 

grande, moderno y con mayor profundidad" 
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Buenos Aires, 3 julio (Especial de NA por Gerardo Choren) -- La Argentina 

necesita un mercado de capitales "más moderno y con mayor profundidad", que 

se desarrolle "en forma consistente" con su economía, y logre asemejarse a los de 

Brasil y Chile, que son cuatro a cinco veces más grandes que el local. 

Así lo consideró la vicepresidente de la Agencia de Calificadora de Riesgos 

Universidad Pública (ACRUP) de la Universidad Nacional de Tres de Febrero 

(UNTREF), Raquel Kismer de Olmos. 

Hacia fines de 2013, la UNTREF recibió de la Comisión Nacional de Valores el 

Registro Número 1 como "Agencia Calificadora de Riesgos Universidad Pública". 

De este modo, se convirtió en la primera universidad pública argentina en 

constituir una calificadora, tras haber cumplido con los requisitos impuestos por la 

Ley de Mercado de Capitales sancionada en 2012. 

Las calificadoras de riesgo son agencias que dan una opinión técnica 

independiente sobre la capacidad de repago en tiempo y forma de los distintos 

valores negociables colocados y negociados en los mercados. 

En diálogo con NA, Kismer de Olmos consideró que, en casi tres años de trabajo, 

"la acción más importante" que realizó la ACRUP "es la decisión de haber puesto 
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en marcha este emprendimiento innovador que suma actores al mercado, 

facilitando su crecimiento". 

"Un mercado de capitales más grande, moderno y con mayor profundidad, debe 

contar con más actores, en particular, en segmentos como el de las agencias de 

calificación, que ha sido históricamente de los más concentrados", enfatizó. 

A su criterio, el mercado de capitales argentino "es objetivamente muy pequeño en 

relación a los fundamentos de la economía nacional. Los mercados de capitales 

de algunos países limítrofes como Chile y Brasil son cuatro a cinco veces más 

grandes". 

Por ese motivo, destacó que la creación y permanencia de la ACRUP "se apoya 

en la perspectiva de que (el mercado de capitales) crezca en forma consistente 

con las posibilidades de la economía argentina y de su desarrollo". 

Además, explicó que "nuestras calificaciones de riesgo tienen alcance local y se 

basan fundamentalmente en un análisis profundo de la naturaleza del emisor y de 

los instrumentos de crédito en relación a su riesgo financiero, sometiéndolos a 

distintos análisis de variaciones macroeconómicas y normativas". 

Kismer de Olmos defendió enfáticamente la presencia de las universidades 

nacionales en este negocio, al señalar que esas instituciones "somos portadoras 

de autonomía, que si bien fue concebida para garantizar la libertad de cátedra, 

agrega valor en la tarea de calificación que hemos asumido". 

"Pertenecemos al sector público pero no somos dependientes de directivas 

emanadas de ningún organismo estatal, más allá de la tarea regulatoria a la que 

estamos sujetos como los demás agentes del mercado", aclaró. 

La directiva comentó, asimismo, que la creación de este tipo de instituciones en 

universidades públicas tiene su origen en "la perfomance de las calificadoras 

internacionales en la crisis financiera de las hipotecas subprime, que generó un 

debate sobre su actuación en distintos ámbitos como el G20". 



"El Congreso Nacional resolvió, al sancionar la última Ley de Mercado de 

Capitales, junto a la desmutualización de los mercados, ampliar las opciones en el 

campo de las calificaciones que deben reducir la asimetría de información 

existente en el mercado de capitales, mediante la incorporación de la 

Universidades Nacionales que se organicen a tal fin, como lo hizo la UNTREF", 

recordó. 

Luego de la UNTREF, han sido autorizadas por la Comisión Nacional de Valores 

otras universidades nacionales para ofrecer el servicio de calificadoras de riesgo: 

las de Buenos Aires, San Martín y Moreno. 
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