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Cuatro universidades publicas se registraron como
calificadoras
Fecha Publicacién: 13/06/2016 08:30

Con la autorizaciéon de Econdmicas como calificadora de riesgo, la UBA se convirtid en la cuarta
universidad en prestar este servicio
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La Comisidon Nacional de Valores autorizd a la Facultad de Ciencias Econdmicas de la UBA como
agente de calificacion de riesgos. De esta forma, son cuatro las universidades nacionales
autorizadas por la CNV para prestar este tipo de servicios desde la reglamentacién de la Ley de
Mercado de Capitales 26831 en 2013.

La entonces nueva norma cred una figura especifica denominada Agentes de Calificacién Riesgos
Universidades Publicas (ACR UP), inédita en el mundo. Segun establece el articulo 51 de la norma,
para actuar como calificadoras las universidades deben contar con la autorizacion previa de la
CNV.

La primera en obtener el registro como agente fue la Universidad Nacional de Tres de Febrero
(UNTREF) a la que le siguieron la de San Martin (UNSAM) y la de Moreno (UNM). “El antecedente
qgue motivé la inclusiéon de las universidades nacionales como agentes de calificacién fue el debate
que se dio en el G20 después de la crisis de las hipotecas subprime en relacidon con la conducta
gue se habia percibido en las calificadoras internacionales, un mercado oligopdlico”, dice Raquel
Kismer de Olmos, vicepresidenta de la ACR de la UNTREF, inscripta en el registro de la CNV desde
el 19 de diciembre de 2013.
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En la Argentina, las agencias que lideran el mercado de calificacion de riesgo financiero son
FichtRating, Moody’s y Standard&Poor’s. También funciona Evaluadora Latinoamericana.

Para Kismer, “las universidades pueden asociar la condicion de autonomia de catedra a la
autonomia de criterio en la calificacion. Si bien somos instituciones publicas, no estamos
subordinadas a una oficina publica”, sintetiza. De lo que se trata, asegura la directiva, es de que
“las calificaciones sean auténomas y no estén influidas ni por la politica, ni por los intereses
corporativos”.

La calificadora de la UNTREF tiene ya un lugar ganado en el mercado y presta servicios de
calificacidon de finanzas publicas, entidades financieras, fondos comunes de inversion, fideicomisos
financieros y de empresas (deuda privada), con casi un centenar de informes publicados. “Para la
universidad es una iniciativa innovadora”, sefiala Kirmer. “Ademads, se mantiene el didlogo
permanente con la catedra: el afio pasado iniciamos un programa de capacitacion en mercado de
capitales para pymes, donde traducimos estas experiencias al ambito académico”.

Por su parte, César Albornoz, decano de la Facultad de Ciencias Econdmicas de la UBA, dice que la
calificadora de esa casa de estudios “va a apuntar a un target de empresas medianas, que es el
mercado mas accesible para la universidad”. Y agrega: “las medianas tienen la potencialidad de
aprovechar este servicio para disminuir sus costos financieros, frente a inversiones de
infraestructura que necesitan”. Por ahora, Econdmicas sélo tiene validado el manual de emisidn
de deuda, “y en un futuro préximo desarrollaremos manuales para otros servicios, como el de
fideicomisos”, cuenta el decano.

La calificadora se identifica con el nombre de Centro para el Estudio de Analisis Financiero (CEPAF)
y estd presidida por Gustavo Tapia, profesor titular de Administracién Financiera.

La UNSAM, en tanto, cred el Centro de Analisis de Riesgos Financieros y Econémicos (CARFE),
orientado a “establecer criterios para la calificacién de instrumentos financieros, inversiones de la
economia real y otros riesgos, en base a metodologias cientificamente vélidas”. EIl CARFE ACR UP
obtuvo su inscripcion en marzo de 2014. Integrado por docentes, profesionales e investigadores,
se puso en marcha en al dmbito de la Escuela de Economia y Negocios. “Dada la influencia
territorial en un importantisimo centro industrial y con el énfasis en el desarrollo tecnolégico, se
plantea la meta de promover un mayor acceso al financiamiento por parte de empresas y
proyectos de alto valor agregado y con utilizacién intensiva de recursos humanos formados en el
pais”, sefiala la pagina web de la universidad. Este agente presta servicios de calificacion de
valores negociables: acciones, titulos de deuda, fideicomisos e instrumentos estructurados.

Normativa

Las calificadoras de riesgo son agencias que dan una opinion técnica independiente sobre la
capacidad de repago en tiempo y forma de los distintos valores negociables colocados vy
negociados en los mercados. La Ley Nacional 26831 de 2012 y sus normas reglamentarias
permitieron la inclusidn de nuevos agentes de calificacidn, entre ellos las universidades publicas.



