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Paises emergentes capitalizan
el apetito por endeudamiento

Los prestatarios con calificaciones mas bajas, como Laos y

Montenegro, han atraido a inversionistas que buscan rendimientos mas altos

TOMMY STUBBINGTON

LONDRES

Los gobiernos de mercados
emergentes en este fin de afio
selanzan hacialos mercados de
bonos, con el objetivo de capita-
lizar el apetito desenfrenado de
losinversionistas por unadeuda
de mayorriesgo.

Montenegro se convirtio ayer
en el ultimo prestatario con cali-
ficacion basura en vender nueva
deuda, alrecibirmas de 2 milmi-
llones de euros en pedidos por
unbono asiete afios. Elacuerdo
seproducedespuésdelaventael
martes de bonos convencimien-
toa30afnosyconunfuerte exce-
so de demanda por 3 mil millo-
nes de ddlares por parte de Ma-
rruecos, un visitante ocasional
de los mercados de bonos alos
quelaagencia calificadora Fitch
le quitd su condicionde gradode
inversion en octubre.

Laos,queaprincipiosdeafose
enfrentd aunriesgo cadavezma-
yordeincumplimientode pagosa
medidaque disminuiansusreser-
vas de divisas, sostuvo llamadas
con inversionistas ayer sobre la
ventade unbonoendodlaresacin-
coafos,informd Bloomberg,

“Nunca antes habia visto tan-
to ajetreo en diciembre”, dijo
Stefan Weiler, director de Mer-
cados de Capital de Deuda de
Europa central y oriental, Me-
dio Oriente y Africade JP Mor-
gan. “El mercado estd al rojo vi-
vo paralos activos de mayorren-
dimiento, ylosbonos soberanos
con calificaciones mas bajas son
particularmente interesantes
paralosinversionistas”, sefialo.

Los ejecutivos invirtieron un
récord de 76 mil 500 millones de
ddlares enfondos que se enfocan
enlos mercados emergentes en
noviembre, apostando a que el
despliegue delasvacunas contra
elcovid-19 entodoelmundoyla
reduccion de laincertidumbre
traslaselecciones estaduniden-
ses vaaimpulsar un repunte de
los activos de riesgo el proximo
afio, de acuerdo con el Institu-
to de Finanzas Internacionales
(ITF, por su siglaen inglés).

“Eléxodo de capital delos mer-
cados emergentes ahora quedd
firmemente atras y parece que
vanacontinuarlasentradasfuer-
tes”, indicé el economista del ITF
Jonathan Fortun en uninformea
principiosde este mes.
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Elrendimiento delosbo-
nos del Tesoro de Estados
Unidos subio ante laespe-
ranzade un nuevo paquete
de estimulo fiscal y el desa-
rrollo de vacunas contrael
coronavirus.

Elretorno delos papeles
referenciales a10 afios
gand 1.5 puntos basicos,
a0.9278 por ciento duran-
telas operaciones delatar-
de de ayer, mientras caian
los principales indices de
Wall Street.

Elrendimiento de las no-
tas ados afios, que porlo
general suele moverse en
linea con las expectativas
de tasas de interés, cotizo
ayer sin cambios a 0.1508
por ciento.

itch retiré el grado de inversién a Marruecos, pero sus bonos se vendieron. SHUTTERSTOCK

Weiler dijo que laescaladela
demandallevaaalgunos paises a
pedir prestado “de manera opor-
tunista” paraadelantarseasusne-
cesidades de financiamiento pa-
ra2021. “Como emisor, nuncase
sabe como seranlos mercados en
el futuro, porlo que tiene sentido
utilizarestaventanafavorable. So-
bretodoparalosprestatariospoco
frecuentes, es unabuenaventana
para captarlaatenciéon delosin-
versionistas antes del muro de la
ofertasoberanaqueporlogeneral
surgeenenero”,afirmo.

Cuando se desatd lapandemia
enmarzo,los rendimientos dela
deuda de los paises emergentes
con calificaciones mas bajas au-
mentaron,loque dejé fueradelos
mercadosamuchosposiblespres-
tatarios. Losbanquerosy gestores
defondosdicen que ahorael mer-
cado se volvi a abrir para todos,
con excepcion de los mas riesgo-
sos,y Costade Marfil se convirtio
afinales de noviembre en el pri-
mer pais del Africa subsahariana
envenderbonos nuevos desde el
iniciodelacrisis.

Los inversionistas se sienten
atraidos por los mayores rendi-
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mientos que ofrecen los paises
con calificacion de basura, sobre
todo porque los bonos que emi-
ten prestatarios mas solventes ya
retrocedieron de su ventamasiva
deprincipiosdeesteafio,loqueles
dejapoco espacio para que se re-
cuperen ain mas, de acuerdo con
Richard House, director de Deu-
dade Mercados Emergentes en
Allianz Global Investors.

“Laventamasivafuebastante
indiscriminada en el alto rendi-
miento, porlo que mientras seas
selectivo, hay espacio para que
los diferenciales se compriman
aunmas”, dijo.

Elrendimiento adicional que
ofrecen los bonos soberanos de
grado de inversion por encima
de los bonos del Tesoro de Es-
tados Unidos cay6 a cercade 1.5
puntos porcentuales, aproxima-
damente donde estaba antes de
lapandemia, segin el indice de
bonos de mercados emergentes
de JP Morgan. Paralos bonos
con calificacidon basura, la dife-
rencia es de 6-3 puntos porcen-
tuales, atin por encimade los 4.9
puntos porcentuales que se ob-
servaronaprincipios de afio.



