EMPRESA
18

I.os mercados
emergentes copan
de nuevo los focos

El acuerdo entre Estados Unidos y China, que
supone una tregua en la guerra comecial,
favorecera a los paises asiaticos

Los expertos apuestan por los activos de renta
variable, pero no dejan de lado la renta fija, tanto

soberana como corporativa

CRISTINA CASILLAS

os mercados emergentes die-

ron un impulso a la economia

mundial el pasado ejercicio en

momentos de debilidad. Tener
exposiciones a renta variable salvé la
foto final de las carteras de muchos
inversores, en un afio que, aunque aca-
b6 bien, estuvo marcado por una gran
volatilidad provocada por las tensio-
nes comerciales entre Estados Uni-
dosy China, los disturbios en Améri-
ca Latina y todo lo relacionado con la
salida del Reino Unido de la Unién Eu-
ropea.

Para este afo es cierto que varios
episodios que sacudieron las Bolsas
han comenzado a despejarse. Uno de
los principales, la guerra comercial,
dio un gran paso este ultimo 15 de ene-
ro con la firma del acuerdo entre el
presidente de EE.UU, Donald Trump,
y el viceprimer ministro chino, Liu He.

En este escenario, los expertos son
muy positivos con los mercados emer-
gentes. Desde Schroders senalan que
Gnicamente estos mercados van a ser
capaces de mantener el potencial de
la ultima década, al incrementar un
punto su capacidad de revalorizacion
media al 9% hasta 2028. Recordemos
que en el pasado ejercicio larenta va-
riable emergente crecié por encima
del 8%.

Razones para apostar
José Maria Luna, socio-director de Luna
Sevilla Asociados, explica que son tres
las razones por las que apuesta porla
inversion en emergentes. «Por un lado,
las valoraciones estdn muy justas», es
decir, dentro de la renta variable emer-
gente hay més oportunidades de en-
contrar valor que en otros mercados.
El segundo factor determinante se-
ria la geopolitica. «A poco que la per-
cepcién de que un acuerdo de minimos

entre Estados Unidos y China se man-
tenga, se reduce un temor que el afio
pasado estaba interiorizado». La prin-
cipal consecuencia de esto es que fa-
vorecera la entrada de dinero y esos
mismos flujos de entrada actuaran
como un viento de cola a favor para los
activos de renta variable emergente.

Por ultimo, serd determinante el

crecimiento econémico. Y dentro de
los paises emergentes hay que reali-
zar distinciones. Segun las dltimas
previsiones del Banco Mundial, den-
tro del conjunto de paises, el 90% del
crecimiento corresponde solo a ocho
economias: Argentina, Brasil, India,
Iran, México, Rusia, Arabia Saudiy
Turquia.

Paula Mercado, directora de andali-

sis de VDOS, recuerda que este creci-
miento puede ser el doble que el de los
mercados desarrollados, siendo las
politicas fiscales, econémicas y mone-
tarias los motores de este desarrollo.
En este sentido, Brasil y México debe-
rian crecer un 2%y 1,2% respectiva-
mente, cifras por encima de lo que lo
hicieron en 2019.
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PREVISION DE CRECIMIENTO ECONOMICO

En porcentaje
2016 2017 2018 2019 2020* 2021* 2020*
Mundo 26 32 3.0 24 25 26 27
Economias avanzadas 17 24 22 16 14 15 15

Estados Unidos

Zona Euro

Economias emergentes y en desarrollo (EMDESs)

Asia oriental y el Pacifico
Europa y Asia central
Rusia, Federacion de

América Latina y el Caribe

Oriente Medio y Norte de Africa

Asia meridional

Fuente: Banco Mundial.” Estimaciones

El crecimiento de Brasil estard apo-
yado por el aumento de la confianza
de los inversores, la reduccion de sus
tasas de interésy las nuevas condicio-
nes del mercado laboral, segin reve-
la el informe del organismo interna-
cional.

México, por su parte, sacara parti-
do de una disminucion de incertidum-
bres politicas que ayudarad a aumen-
tar las inversiones. Atencion también

a Colombia, donde se espera que los
proyectos de infraestructuras gene-
ren un crecimiento del 3,6%, mientras
que en América Central la proyeccion
de expansion del PIB es del 3% gracias
amejoras en las condiciones de Cos-
ta Ricay Panama.

Esto también tendra un reflejo en
los crecimientos de los beneficios em-
presariales, que rondan el 5%, pero esto
no quita que haya sectores y regiones

La opinion de los expertos

joven en la mayoria
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«La gran ventaja de los
paises emergentes es
su demografia, con
una poblacion muy

de los casos»
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«Mds alld de China,
hay que prestar
atencion a otros paises
del sureste asidtico
como Corea del Sur'y
Vietnam»

CARLOS
FARRAS
DPM FINANZAS

«La reciente firma del
acuerdo comercial
hace que la renta
variable asidtica sea
muy atractiva a la
hora de invertir»
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donde este crecimiento sea de doble
digito, hasta niveles del 20%

Mercado anade un factor mas que
justifica la inversién en emergentes.
«La gran ventaja de los paises emer-
gentes es su demografia, con una po-
blacién joven abundante en la mayo-
ria delos casos, pero también el rapi-
do crecimiento que puede esperarse
por el aumento de la presencia tecno-
légicay la digitalizacion, asi como el
aumento en la demanda de los servi-
cios médicosy sanitarios».

Donde invertir

Luna apuesta por Asia, mas alla de Chi-
na, ya que considera que el acuerdo de
minimos entre Estados Unidosy Chi-
naimpulsard las fabricas de China, es
decir, paises como Corea del Sury Viet-
nam, lo que abarcaria todo el sureste
pacifico. Por otro lado, si el petréleo
tuviera una tendencia alcista, el mds
beneficiado seria Rusia. En cuanto a
América Latina, Brasil seria la princi-
pal apuesta siempre y cuando se man-
tuvieran las reformas iniciadas en el
altimo afo. El pais también se vio be-
neficiado de una bajada de los tipos
deinterés.

De la misma opinién es Mercado,
que insiste en que la regién de Asia
ofrece mayores oportunidades que La-
tinoameérica por la «inestabilidad po-
litica en la region» y anade, ademds,
India.

Por categoria, Luna apuesta por ren-
ta variable, y fondos de gestion activa
con equipos centrados en América La-
tina, como Robeco o JP Morgan, pero
también fondos indexados, como el
Amundi Index SMCI Emerging Mar-
kets, que se ha anotado una revalori-
zacion del 20% en 2019, con una ren-
tabilidad anualizada del 8% en los tl-
timos tres afosy con una preferencia
de inversién en Asia, con un
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50% del peso, y por sectores, con ma-
yor preferencia por el financiero. Mer-
cado destaca varios fondos: el
BlackRock Global Funds - Emerging
Markets Bond Fund, que ha arrojado
unos rendimientos del 15% en 2019. El
Schroder ISF Global Emerging Mar-
ket Opportunities C ACC USD invier-
te al menos dos tercios de sus activos
en acciones de empresas de paises de
mercados emergentes teniendo en
cuenta factores de gobernanza, socia-
les y medioambientales. Este vehicu-
lo ha obtenido una rentabilidad del
33,07% en 2019. También tiene cinco
estrellas en la clasificacion de VDOS
el Goldman Sachs BRICS Equity Portfo-
lio E EUR CAP con una rentabilidad
del 33,07% y disefiado para tener ex-
posicién a las acciones de las compa-
fifas ubicadas en paises BRIC. Intere-
sante es también el Fidelity Funds-
Emerging Markets Focus A-ACC-USD,
con rendimientos del 32% en 2019y
una volatilidad del 10,69% que le colo-
ca entre los cinco mejores de su cate-
goria.

Deuda también

Esto no quiere decir que la renta fija
se deje de lado. Numerosas gestoras
estdan apostando por ella, como es el
caso de Mirabaud Asset Management,
que sigue los pasos del producto de
deuda emergente con vencimiento en
2024 que lanzé a comienzos de este
afio, y que alcanzo un volumen ges-
tionado de 100 millones de délares.
Invierte no solo en deuda soberana o
cuasi soberana, sino también corpo-
rativa.

Dentro de la renta fija, Carlos Fa-
rrds, socio director de DPM Finanzas,
apuesta también tanto por soberana
como corporativa, «pero siempre en
divisa fuerte» ya que si se invierte en
divisa local se corre el riesgo de una
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EL MCSI EMERGING MARKETS, AL ALZA
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mayor volatilidad. En ese sentido, Fa-
rras sefiala que hay muchas compa-
nias con sélidos fundamentales «que
estan dispuestas a ofrecer un mayor
diferencial por su deuda que otras re-
giones». Asi, Esty Dwek, Head of Glo-
bal Market Strategy en Natixis IM So-
lutions, reitera que en los mercados
emergentes se pueden identificar
«oportunidades atractivas en la deu-
dade las divisas fuertes de los merca-
dos emergentes».

Por sectores, Mercado apuesta por
fondos emergentes que tengan expo-
siciones a comercio electrénico, ban-
cadigital y méviles, puesto que, en su
opinion, seran los motores fundamen-
tales de estos mercados emergentes.
Sin olvidar campos como la inteligen-
cia artificial, la conduccién auténo-
ma, la robédtica... que «constituyen
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fuente de rentabilidad a largo plazo».
Farrds, por su parte, no olvida men-
cionar los riesgos a los que se enfren-
ta el inversor en emergentes. «El pri-
mero de ellos, que estd latente, pero
no termina nunca de estallar, es el de
la deuda. En China, por ejemplo, no
es tanto del Gobierno como si de las
empresasy particulares». Y es que
como recuerda el experto, cuando se
supera el nivel del 200% las conse-
cuencias son imprevisibles.

Otro de los factores que puede di-
ficultar esta inversion es el miedo.
«Cuando llega la volatilidad al merca-
do y surgen los temores, los inverso-
res suelen salir de aquellas regiones
o activos que son percibidas como de
alto riesgo», por lo que los emergen-
tes puede verse afectados por la fuga
de capitales.
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