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360,000

MILLONES

de ddlares se han vendido
de bonos basura en lo que
va de este afio.

MERCADO DE DEUDA

L0S MERGADOS
SF LLENAN DE
TITULOS BASURA

Gestores de fondos
acumulan papeles
connofas muy bajas

POR ISMAEL VALVERDE
AMBRIZ*

as bajas tasas de interés
récord de los bonos cor-
porativos mas riesgosos
estan impulsando a los
mercados a mirar mas
alla en un intento por
impulsar las ganancias.
Frente a los rendimien-
tos que antes estaban reser-
vados para la deuda ptblica,
algunos administradores de
fondos de bonos de grado
especulativo se estdn acu-
mulando en deuda con ca-
lificaciones crediticias muy
bajas. Otros estan compran-
do valores mads pequeifios
que tienen mayores rendi-
mientos porque pueden ser
dificiles de vender por su fal-
ta de liquidez.

La emisién de bonos y
préstamos de empresas con
calificaciones crediticias de
grado especulativo ya alcan-
z6 un maximo de un afio. El
mercado de tres billones de
dolares para la deuda corpo-
rativa de baja calificacion esta
teniendo su mejor afio, im-
pulsado poruna economia en

recuperacion y la demanda
de los inversionistas por cual-
quier rendimiento adicional.

Las empresas estaduni-
denses han vendido mds de
786,000 millones de délares
en bonosy préstamos con ca-
lificacion basura en lo que va
de 2021, segun S&P Global
Market Intelligence. Eso su-
pera el maximo anteriorde un
afio completo en datos que se
remontan a 2008.

La emision récord mar-
ca un repunte notable desde
marzo de 2020, cuando las
preocupaciones de los in-
versionistas por las quiebras
generalizadas y los incum-
plimientos hicieron caer los
precios de la deuda de baja
calificacién. Ahora, las bajas
tasas de interés y con el re-
punte econémico impulsado
por estimulos que ha apoyado
alas empresas con califica-
ciones crediticias mas debiles,
han aumentado el atractivo
de la deuda riesgosa.

Los analistas e inversio-
nistas esperan que las ventas
de bonos alcancen récords
anuales completos. Solo en
el mercado de bonos basura,
las empresas estadunidenses
han emitido mas de 360,000
millones de délares en bonos
con calificaciones crediticias
de grado especulativo hasta el

Las tasas de interés
histéricamente bajas
han ocasionado que
los administradores

de fondos de inversién
busquen otras
opciones a los bonos
gubernamentales. En
arasde incrementar
los rendimientos

los mercados estin
apostando cada vez
E BTG e
bonos basura. Este afio
apunta a que rompera
récord de venta de este
tipo de instrumentos.

Los datos disponibles
muestran afio con afio
una mayor emisién

de bonos de baja
calificacién. Enlo

que vadel afio se
vendido mas de 360
mil millones de délares
enbonos basura,
loquevamuydela
mano con la tendencia
creciente de emisiénde
instrumentos basura
que el afio pasado
rompié record.

14 de septiembre, segtin S&P
Global Market Intelligence.
Se trata de la segunda mayor
cantidad de bonos basura ja-
mads vendidos en un solo afio
yen camino de superar el ré-
cord de 435 mil millones de
dolares de 2020.

(Miles de millones de délares)
900
200
700
]
500
400
300

2,250
2,000
1,750

1,500

1,250
1,000
750

2015 2016 2017

El repunte de la deuda ba-
sura marca una sefial de que
las preocupaciones de los in-
versionistas se estin retirando
por el reciente aumento de la
inflacion, que impacta en los
pagos fijos de los bonos, sobre
todo si esto llega a llevara la
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Fed asubirlas tasas de interés.
El indice de precios al consu-
midor se disparé por encima
de los rendimientos promedio
de los bonos basura a princi-
pios de este afio, tergiversan-
do la lggica convencional de
invertir en bonos.

Este afio, una cantidad re-
cord de nuevas empresas in-
greso al mercado de bonos
basura por primera vez. Estas
empresas, a veces respalda-
das por patrocinadores de ca-
pital privado, estian emitiendo
bonos de baja calificacion
para pagar fusiones y adqui-
siciones, una fuente clave de
nueva oferta de mercado. El
rendimiento adicional, o di-
ferencial, que los inversionis-
fas exigen para mantener un
indice de bonos basura sobre
los bonos del Tesoro, la lla-
mada prima de riesgo, se situd
recientemente en 3.03 pun-
tos porcentuales por encima
de los bonos del Tesoro. Eso
estd justo por encima del mi-
nimo de este afio de 3.02 pun-
tos porcentuales alcanzado a
principios de julio, el nivel
mds bajo desde julio de 2007.

Muchas empresas han es-
tado utilizando ventas re-
cientes para extender el
vencimiento de su deuda,
lo que reduce la carga de in-
tereses anual. El numero de
préstamos apalancados que
vencen entre 2021y 2023 se
redujo a 56,000 millones de
dolares, segtin S&P, de alre-
dedor de 1.3 billones de déla-
res pendientes. Mas de 80 mil
millones en ventas de présta-
mos este afio se han vincu-
lado a acuerdos destinados
a modificar los documentos
crediticios y extender los ven-
cimientos, el segundo total
anual mds alto en datos que se
remontan a 2012. Las sefiales
de que el ritmo de la recupe-
racién econdmica de Estados
Unidos se estd desaceleran-
do aun podrian generar vo-
latilidad en el corto plazo. Los
diferenciales tienden a am-
pliarse después de los picos
de crecimiento econémico y
de datos de encuestas.

*Analista de llamadinero.com.



