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Comunicacion

Compradores de
bonos preparan sus
defensas para 2016

Wall Street bus-
ca nuevas for-
mas de proteger
lasinversionesen
bonos empresa-
rialesanteel temor de que las herra-
mientas de cobertura tradicionales
no funcionen de forma adecuada
a medida que crecen los impagos.
BlackRock Inc. promueve estra-
tegias de utilizacion de fondos que
cotizan en bolsa, que siguen los in-
dices de bonos y se negocian como
acciones. También forma parte de
ungrupo de inversores como Pacific
[nvestment ManagementCo. y Blue-
Mountain Capital Management, que
impulsaunresurgimiento deloscon-
tratos que aseguran contraimpagos.
Bancos e inversionistas buscan
herramientas alternativas para
compensar las pérdidas en tanto
los mercados de crédito se vuel-
ven mas vulnerables a conmocio-
nes producto desde la caida de los
precios del petréleo hasta las cre-
cientes tasas de interés. Sibien las
permutas de riesgo crediticio siguen
siendo la estrategia de cobertura
mas popular, se hanvuelto menos
eficaces desde que los organismos
reguladores impusieronnuevas re-
glas luego de la crisis financiera.
“Desde una profundizacion del de-
rrumbede las materias primas hasta
un error de politica de bancos cen-
trales podrian desencadenarun de-
sastre”, dijo Regina Borromeo, una
administradora de dinero en Lon-
dres de Brandywine Global Inves-
tment Management, que gestiona
66 mil millones de délares de acti-
vos. “Hardn falta herramientas de
cobertura pararesistir latormenta”.
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PORCENTAJES DE IMPAGDS

Los impagos de empresas han al-
canzado el nivel mds alto desde
2009 al sumar 107 en el mundo
este afio, dijo Standard Poor’sen
un informe del 17 de diciembre.

Casiel40 porciento se produjo en
los sectores de petrdleoy gasoen
metales y mineria, y la presion so-
breesas industrias alcanza a otras
compaiiias de gradoespeculativo,
dijo la firma calificadora.

Los impagos llegaran en los Es-
tados Unidosa 3.3 porciento para
septiembre, en comparacion con
2,5 por ciento de igual periodo de
este aflo, mientras que en Europa
aumentardnde 1.5a2.4 porcien-
to, pronostica S&P.

Si bien las permutas de riesgo
crediticio han sido la principal he-
rramienta de cobertura en créditos
durante lostiltimos 10 afios, lanego-
ciaciénhadeclinado. Losoperadores
se retiraron de los mercados desde
lacrisisfinancieradebidoaque aho-
ralos organismosreguladores esta-
dounidensesyeuropeosexigenalos
bancos contar con més capital para
respaldarlas operaciones. También
hansido blanco de las criticas de los
inversores por noestarensincronia
con el mercado de bonos.

“En 2016 v mads alla, serd cada
vez mds importante evaluar los
meétodos utilizados para reducir
el riesgo en una cartera de renta
fija”, dijo Jon Mawby, un admi-
nistrador de fondos en Londres
de la unidad GLG, de Man Group
Plc, que gestiona 31 mil millones
de ddlaresde activos. “Laviejafor-
ma de administrar una cartera de
bonos ya no funciona”.

BlackRock trata de facilitar un
mercado de dobleviaenfondosque
cotizanen bolsa mediante el recurso
de alentaralos tenedores a prestar
sus acciones, dijo Brett Pybus, jefe
de estrategia de producto de renta
fija para Europa, Medio Oriente y
Africa de launidadiShares de la fir-
ma en Londres. Eso permitird que
otros inversores acorten los fondos,
o tomen acciones prestadas para
vender anticipindose a una decli-
nacion de los precios.
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