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los cuatro meses previos, aungueno
todas, dijo en la investigacion de la

Inversionistas ven oportunidad en
‘angeles caidos’ de mercados emergentes

BLOOMEERG
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Puede que hayamuchomasreserva-
dopara los inversionistas delos mer-
cados emergentes que realizaron
una serie de acuerdos durante una
ventade 220mil millones de délares
de bonos corporativos con grado de
inversionel afio pasado.

Este afio, unos 100 mil millones
adicionales de la deuda de los pai-
sesen desarrollo podrian ser degra-
dados a basura conforme Moody's
Investors Service y S&P Global Ra-
tings evalian los efectos de la crisis
del petréleo, segtin los analistas de
Barclays. Los bonos que fueron re-

bajados al grado especulativo, tam-
bién llamados angeles caidos, han
proporcionado a los inversionistas
rendimientos de un 8.6 por ciento
este afio, superandoa los indices de
los mercados emergentesy a sus pa-
resde alto rendimiento, segtin datos
de Bank of America Merrill Lynch y
Bloomberg,

“Enesteentorno, lasrebajas de las
calificacionesestan creandooportu-
nidades”, dijo Anton Kerkenezov, un
gerente de cartera de Aviva Imvestors
con oficina en Londres, que ayuda
a supervisar alrededor de 5 mil mi-
llones de dolares de la deuda de los
mercados emergentes, incluyendo

alos aAngeles caidos. “Cuando tienes
condiciones crediticias que sabes
que son bastante establesy solidas,
pero que han sido castigadas por las
agencias de calificacion, puedes in-
Vertir a un menor precio y esperar
unarecuperacion”.

Los bonos de las empresas nor-
malmente caen después de una re-
baja a basura a causa de las ventas
forzadas de gestores de fondos cuyas
reglas de inversion lesimpiden tener
una deuda bajo el grado de inver-
sion. Eso crea una oportunidad de
compra para aquellos que esténen
condiciones de efectuarla. Si bien
enseptiembre pasado S&P degradd

a basura a Petrdleo Brasileiroyeso
inicialmente provocd que sus bonos
alcanzaran una maxima historica,
dos meses después volvieron a caer
alos niveles previos a larebajade la
calificacion.

ANGELESCAIDOS

La historia sugiere que los angeles
caidosempiezan asuperar asus pa-
resen los dos meses posteriores a
la degradacidn, dijo por teléfono
el 6 de mayo Badr El Moutawakil,
un estratega de crédito de Barclays
conoficina en Londres. Por lo gene-
ral, recuperan lamayor parte de las
pérdidas en las que incurrieron en

que fue coautor en febrero. Losren-
dimientos de este afio se comparan
conun 6.9 por ciento paraeltotal de
la deuda corporativa de mercados
emergentes, y conun 7 por ciento
para sus pares de alto rendimien-
to, de acuerdo con los indices de
Bloomberg.

Elvolumen de 4ngeles caidos de
los paisesen desarrollo se ha multi-
plicadoen losdltiimos 18 meses, ya
que el derrumbe de los precios del
petrdleo v de las monedas locales a
minimas multianuales ha drenado
las arcas corporativas. Para muchas
empresas en Rusia, el mayor expor-
tador mundial de energia, la refi-
nanciacion de la deuda es atin mas
complicada, ya que las sanciones
internacionales congelanel accesoa
los mercados de capitales.



