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¿Es el momento de invertir en mercados emergentes? 

 

• Desde hace mucho tiempo, el vehículo no mostraba un binomio TIR/Spread tan 

atractivo (Commodity crisis, 2015-2016). La TIR del fondo se sitúa casi en el 11%, muy 

elevada para el mix de la cartera, que tiene prácticamente la misma ponderación de 

bonos crossover (predominantemente corporates y cuasi soberanos) que de high yield. 

 

• El vehículo permite ganar exposición al USD. Disponibilidad de Hedge. 

 

• La clase de activo se muestra barata y muy atractiva en términos relativos. Las 

métricas de crédito corporativo son excelentes, con bajisimas tasas de default (1.5-2% 

ex China) y datos de apalancamiento operativo (Deuda Neta/EBITDA) en niveles 

récords históricos, además de contar con la ventaja de estar en una fase del 

commodity cycle favorable.  

 

Es cierto que la situación de mercado no es propicia para la refinanciacion de deuda, 

pero la posición de caja y el esfuerzo de extensión de pasivos realizado por el 

mercado en general durante la segunda mitad del 2020 y del 2021, ofrece un margen 

de maniobra considerable a la mayoría de los créditos corporativos, particularmente 

en el segmento crossover.  

 

Los soberanos de beta alta pueden experimentar tensiones de financiación, y eso se 

está reflejando en el nivel de estrés de algunas curvas. No obstante, en la mayor parte 

de los casos no esperamos problemas a medio plazo a no ser que la situación actual 

se prolonge hasta bien entrado el 2023. Fundamentalmente, esperamos que el FMI y 

el BM entren a aliviar las situaciones más tensionadas. En nuestro caso particular, la 

cartera por el momento sólo incluye países de beta alta que tienen un programa 

vigente con el FMI.      

 



 

 

Evolución de los diferenciales de crédito a 10 años 

Fuente: Bloomberg (28/06/2022) 

 

Fuente: Bloomberg (30/06/2022) 

 

Evolución del fondo dentro de su categoría Morningstar 

 

Fuente: Morningstar (24/06/2022) 

*Rentabilidades pasadas no garantizan rentabilidades futuras 

  

Índices YTD 2022 1 año 3 años 5 años

Trea Emerging Markets Credit Opps C -17,90% -19,09% -3,63% -1,28%

EM USD Aggregate -17,14% -18,02% -3,63% -0,29%

US Corporate -14,39% -14,19% -0,97% 1,28%

Global High Yield -16,87% -17,76% -2,68% 0,13%
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Recomendamos que los potenciales inversores consulten, a sus asesores con carácter previo a 
cualquier inversión, sobre las implicaciones legales y fiscales de la inversión, así como, en su caso, 
sobre su conveniencia. Todo ello en el buen entendido que ninguna persona debe invertir en 
productos financieros sin tener la capacidad de evaluar, por si o a través de su asesor, las ventajas 
y riesgos de la misma. Este documento no es una recomendación de compra o de venta. De forma 
directa o indirecta mantenemos posición en las compañías aquí expuestas. Puede encontrar la 
información legal preceptiva y necesaria en la página web de Trea Asset Management SGIIC: 
https://treaam.com/ 


