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Sin ventas masivas de bonos
por alza de angeles caidos
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En los primeros seis meses del afio cerca
de 400,000 millones de dolares de deu-
da corporativa con grado de inversion en
el mundo se ha degradado a grado es-
peculativo, o high yield, es decir, de al-
to rendimiento, sin embargo, no se ha
disparado la venta de este tipo de acti-
vos, de acuerdo con analistas del mer-
cado de deuda.

“Cada que se tiene un dngel cai-
do, no observamos en promedio im-
pacto en los precios del CDS, y solo al-
rededor de 1% en la baja del precio del
bono.... Esto indica que no hay un im-
pacto significativo en el corto plazo en
los precios de mercado este afo”, dijo

Moodys’s Investors Service en una nota
para inversionistas.

Uno de los motivos de la preocupa-
cién es que ciertos inversionistas insti-
tucionales no pueden mantener instru-
mentos sin grado de inversion.

En el primer semestre del 2020 la
agencia rebajo la calificacion de 31 ins-
tituciones no financieras a grado de es-
peculacion, desde grado de inversion.

Un andlisis del administrador de ac-
tivos BlackRock sefiala que los progra-
mas de compra de activos por parte de
la Reserva Federal de Estados Unidos ha
sido un soporte para el mercado de high
yield, aunque estd limitado a emisores
que mantuvieran el grado de inversion
al 22 de marzo y que sean de origen es-
tadounidense, o con gran parte de sus

operaciones en dicha region.

Moody’s refiere que aunque el temor
era valido, omite que los participantes
del mercado buscan adelantarse. “Siun
inversionista espera un ajuste negati-
vo a la calificacion podria vender antes
de que este ocurra, lo que podria limitar
cualquier baja en el precio después de
una accion en la calificacién”, explica.

Incluso los andlisis histéricos sugie-
ren que los precios de los bonos caen
poco antes o después de que se realiza
la rebaja en la calificacion, pero los im-
pactos cuantitativos en los costos de los
préstamos no son relevantes, en tan-
to que el patrén en los movimientos en
precios varia. U

Un estudio refiere que el ajuste en el
precio ocurre hasta 90 dias antes.

En el primer
semestre del 2020
Moody's rebaijo

la calificacion de
31 instituciones no
financieras a grado
de especulacion,
desde grado de

inversion.
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