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El crecimiento econdmico de EE. UL
alcanzo su nivel mas alto desde 2021
{DTCK) Las empresas de los mercados emergentes son vulnerables a medida

que las tasas de endeudamiento globales aumentan a su nivel mas alto desde
la crisis financiera de 2008, bloqueando las oportunidades para refinanciar la
deuda. 400 mil millones de délares estan a punto de vencer en 2024.

Secretaria del Tesoro, Janet Yellen:
La economia estadounidense esta
teniendo un “aterrizaje suave’

A medida que los rendimientos de los banas del Tesare estadounidense
alcanzan un méaxima de 15 afias y las castas de endeudamienta se disparan,
las empresas de los paises en desarrallo sala pueden administrar &l 10% del
dinera que necesitan. Ademas, es prabable que las dificultades estén en sus

Corporaciones chinasinvierten en el
norte de México

primeras etapas, ya que los desafios de refinanciamiento probablemente
empecraran a medida que otra late de banos carparativas par valar de 300 mil
millenes de délares venza en 2025.

Las administradores manetarios y las agencias de calificacién crediticia dicen
gue cuanta mas alta es la tasa de interés, mas complicada se vuelve esta
situacidn. Para las empresas con buena calidad financiera, las tasas de
interés pueden aumentar, pera para algunas empresas can calificaciones mas
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EE.UU.: Loz consumidores pagan
intereses y comisiones detarjetas de
crédito a niveles récord

EE.ULY: El crecimiento economico en
el tercer trimestre alcanzd el nivel
masrapido desde 2021
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padria canducir a la insalvencia a inclusa la guiebra. VER MAS

"Si bien algunas buenas emprasas pueden avitar el impaga, hay una esquina de
la curva”, dijo Sergey Dergachey, gestar de cartera y jefe de banos carporativas
de mercadas emergentes de Union Investment Privatfonds GmbH. Este 2 kh... @
mercada sigue sienda muy vulnerable, K
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"En particular, cansidero que algunas empresas de China, Argentina, Brasil y &= %=

Ucrania san vulnerables a la refinanciacian de la deuda en este entarna”, dija, y g n% 1_“ Tim hiéu thém ‘“.
afiadid: "Hemos visto cédma se desarralla esto”. En situaciones desde Colombia - _

hasta Duhai, algunas empresas Agqui no tenemas méas remedio que cubrir las DESTACAR

préximas vencimientos de deuda a tipas de interds cercanas a las dos digitos”.

En particular, el grupe calombiana Ecopetral SA tuvo gue pagar tipos de
interés del 8,625% y del 9% para pedir prestado 1.500 millanes de ddlares en
junig; el tipo de interés del préstama aumentd 4 puntos porcentuales en dos
afios. Estanteria de perfaracidn Heoldings Ltd. Co., con sede en Dubai, ofrecid
1100 millanes de ddlares en banos en septiembre al 10,125% en una
refinanciacidn, la tasa de cupdn méas alta que la campaiiia haya ofrecido
jamas.
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Ministerio de Seguridad Publica: el
Money Gets Costlier acusado Trinh Van Quyet negd el
Borrowing costs double for EM high-yield companies crimen ¥ |:u|pa & sus subordinados

Yuelve a estar demoda el "almacén” y la
obsesion porlas sesiones ATC

Sebuscaa 7 ex dirigentes del SCB en el caso
Wan Thinh Fhat

Mueva perspectiva semanal de los expertos
en valores: medir la presion del margen y
sefialar la lista de grupos industriales que
pueden desembol sar fondos

La liquidez hancaria se fue reduciendo
Source: Bloomberg & gradualmente

fhdice de rendimiento de boros de alto rendimiento de mercados emergentes de
Blaomberg VER MAS

Segin datas recopilados par Bloamberg, hasta 2023, las empresas de
mercadas emergentes han incumplido pagas de 26.000 millanes de ddlares, lo
gue eleva el tatal pendiente durante el actual cicla de ajuste por parte de la
Reserva Federal (Fed) a 80.000 millanes de ddlares. Este es mucha mas que [ BVSC: recomendacion positiva para las
sdla 9.300 millones de ddlares para 2021 y 9.500 millanes de ddlares en 2020, acciones de prisioneros de guerra

REPORTE ANALITICO

Warren Hyland, administradar de dinero de Muzinich & Co. dijo: “Los altas
rendimientos san alga que debe preacupameas. Estamos en ese punto del ciclo
en el que esperamos que las empresas can matrices crediticias mas débiles
tengan un desempefia inferior y, a medida que el financiamienta se restringe,
las asignaciones a mercadas con calificacian B o CCC y mercados fronterizas
disminuiran”.

[{1 BYSC: recomendacidn positiva para las
acciones de MWG

[{1 B¥SC: recomendacidn positiva para las
acciones del PH.J

Los inversores que apostaron a que las crisis de deuda de los mercados & e R alparall
emergentes se aliviarian este afic se han sentido decepcionados. El indice acaoniClR
Blaomberg ER USD Aggregate Corparate ha causadao a las gestares de activas
una pérdida tatal del 0,6% este afio, en comparacidn con la ganancia del 4,3%
gue abtuvieron en una medida similar de las banas corporatives de alto
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renaimienta en LStades UNIQas. LS esta empujanaa a 108 INversaras a ajustar
sus finanzas en el mercada primaria al endeudarse en maneda fuerte.

Pérdidas por altos rendimientos

Si bien la mayar parte de la deuda corporativa gue vence en los mercadas
emergentes tiene grada de inversidn, 110 mil millones de délares en deuda
vencida enfrentaran emisiones de calificaciones méas bajas en los praximaos
dos afias. Aqui es donde la mayoria de los gestares de activas esperan que se
praduzcan dificultades y fracasos en la refinanciacian.

Los emisores de bonas de alto rendimienta han tenido dificultades para
refinanciar bonas este afig, y edlo uno de cada cuatro acuerdes completadas
praviene de empresas can calificacidn "hasura”. El grupa recaudd un total de
11.000 millanes de ddélares mediante refinanciacidn, una fraccidn de los
75.000 millones de ddlares recaudadas en 2021, A medida que estas empresas
vean erasionado su atractivo de inversian par la presian de refinanciacian, las
empresas can calificacianes mas altas se beneficiaran.

EM Corporate Debt Maturity Wall

Companies set to repay 700 billion bonds in USD and euros in the next two

2024 2025 2026 2027 28 2025

Bloomberg

Deuda pendiente de pago para empresas de mercados emergentes en fos
proximos affos

Amaud Boué, director general del banca Julius Baer & Co. Dijo que a medida
gue se agata el acceso a las fuentes de financiacidn en ddlares y euras, las
empresas can calificaciones mas bajas pueden encontrar otras vias, comao
emitir honos en monedas lacales o pedir prestado a los bancas, para pader
superar &l cuello de batella de refinanciacian.

“M lo larga de los afios, las empresas han sido proactivas en la refinanciacidn.
Pueden acceder al mercada lacal a al mercado de préstamas para refinanciar
y abtener mejares tasas la mayor parte del tiempa. En dltima instancia, pueden
utilizar efectivo o vender activas para cumplir con sus abligaciones de deuda”,
dija.

La competencia par la liguidez entre los emiscres sera feraz en los praximas
das afias, especialmente para las emisares can calificaciones més hajas,
dehida a que las primas de riesgo, dijeron analistas de S&P Glabal, san mas
altas que en las ecanomias avanzadas. A medida que se acercan las
festividades de fin de afio y las tensiones en Media Oriente contindan
aumentanda, pronta se cerrard la ventana de oportunidad para gque las
empresas de riesgo emitan banas.

Todavia tenemcs una serie de prestatarios gue siguen de cerca las
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0 de noviembra do 2023

COMSEJO: Fecha ex-liquidacion para el
dividendo anticipado en efectivo de 2023
{12%)

TFC: Fecha ex aduana para pago de
dividendo en 2022 en efectivo (5%)

14 de noviembrode 2022

TOB: Fecha ex-aduana para la segunda
cuota del anticipo de dividendo en
efectivo de 2023 {15%)

16 de noviembrodo 2022

MTA: Fecha ex-aduana para el pago de
dividendos en efectivo 2022 (1,8%)

FAl: Fecha de canje para pago de
dividendo en efectivo 2022 (8%)

24 de septiembrode 2024

T0:2027010: Fecha limite para la lista de
honistas que recibirdn intereses de los
honos en 2023



condiciones del mercada en husca de opartunidades”, dijo Stefan Weiler, jefe
de mercadas de capitales de deuda para Eurapa Central, Oriental y Africa de
JPMorgan Chase, "Esto sera significative en las prdximas afies y en al
cantexta de un entarne de tasas de interés mas altas en Estadas Unidos par
mas tiempa, algunos prestatarias pueden tener dificultades para refinanciar a
tasas de interés sastenibles en los mercadas internacionales de honaos”.

ARTICULOS DE NOTICIAS RELACIONADOS

La"adiccion™ ala deuday la Las grietas en los mercados Tasas de interés mas altas
trampa del bajo crecimientode  crediticios mundiales estan durante mastiempo
la economia glohal empezando a ampliarse provocaran un efecto doming

en los impagos a nivel mundial

e Thich 17 anticule impreso

cce l El Tesoro de los Estados Unidos i. Eura |

NOTICIAS EN LA MISMA CATEGORIA.

La"adiccidn” a la deudayla El Grupo G7 promueve cadenas China-Estados Unidos: Alin

trampa del bajo crecimiento de de suministro con bienes gueda mucho trabajo por hacer
la economia glohal importantes antes de la Cumhre

i

El aumento de las tasas de Las grietas en los mercados EE.UU. y China se

interés en Indonesia pone de crediticios mundiales estan comprometen a abrir canales
relieve la ardua batalla de Asia empezando a ampliarse de comunicacidn y resolver
para defender sus monedas desafios comunes
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La crisis del anmoz corre el El ciclo de flexibilizacidn La UE estd a punto de
riesgo deregresar después de monetaria podria tener lugar en ahandonar los combustibles
15 afios la segunda mitad de 2024 fasiles de Rusia

Lecciones de los "camellog” Tasas de interés mas altas El mundo se encuentra en un
tecnoldgicos en la India durante mastiempo "punto de inflexidn” detras dela
provocaran un efecto doming deuda piblica

en los impagos a nivel mundial
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