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Enel tercer tri-
mestre del 2015,
los bonos en do-
|ares de compa-
fias de mercados
emergentes |le-
garon a 11 billo—
nes. FOTO ARCHIVG!
REUTERS

PREOCUPA DEUDA

F 2

Comunicaqién
Financiera

EN DOLARES

Commodities y Fed, en
favor de emergentes

Expansian

EN LAS ultimas semanas losmer-
cados de las principales econo
mias emergentes han empeza-
do a recuperarse. Los mercados
emergentes, que el afo pasado se
derrumbaron, han repuntado en
las iltimas semanas en medio de
la recuperacion de los precios de
las materias primas v la confianza
de que la Reserva Federal de Es-
tades Unidos no subira en el corto
plazolas tasas de interes.

Fste giro ha beneficiado a una
serie de activos. Monedascomo el
peso mexicano v el rublo se han
apreciado 7 v 13%, respectiva
mente, desde sus recientes mini-
mos frente al dolar.

Cerca de 5,000 millones de
dolares ingresaron a los merca-
dos de honos de emergentes en
los dos primeros meses del afio,
segun el Instituto de Finanzas
Internacionales.

El repunte de las taltimas se-
manas, uno de los mayores de los
mercados emergentes en periodos
caracterizados por fuertes caidas
de varios activos, se produjo pesea
unadesaceleracion del crecimien
to v altos niveles de endendamien-
to en algunas de estas economias.

La disposicidn de los inversio-
nistas a apostar a los paises emer-
gentes ilustra la busqueda de los
gestores de fondos de rentabili-
dades mas atractivas en un mo
mento en que los bancos centra-
les de Europa v Japon han llevado
algunas tasas de intereés a territo-
rio negativo v los rendimientos
delos bonos de EU v otras econo-
mias desarrolladas se ubican cer-
ca de minimos histdricos,

También demuestra los ries-
£0s de quedar al margen de unal-
za que los puede dejar muy reza-
gados respecto de sus pares ¥ los
indices de referencia. “La gran
mayoria de los inversionistas de
mercados emergentes cree que
los fundamentos no son positi-
vos”, reconoce Daniel Tenengan-
zer, director gerente de RBC Capi-
tal Markets. No obstante, “si esta
gestionando un portafolio, no te
puedes dar el lujo de darles la es-

Cerca de US5,000 millones
ingresaron a los mercados
de bonos de emergentesa
inicios de afio.

palda. Los gestores estan diciendo:
‘Aunque no me encanten los fun-
damentales, tengo que ingresar'”.

Algunos destacan que los mer
cados emergentes siguen sien-
do un campo minado, propen-
s0a gigantescas salidas de fondos
cuando los inversionistas cam-
bian de parecer.

El crecimiento se ha frenado
en la mayoria de las economias
emergentes, afectado por el me-
nor apetito chino por las materias
primas.

A los inversionistas tambien
les preocupan los altos niveles de
deuda en délares de los paises en
desarrollo, cuyo pago se haen
carecido ante el alza de esa divisa
en lostltimos dos afios. Standard
& Poor’s estima que las suspen-
siones de pagos de las empresas
de los mercados emergentes au-
mentaron en el 2015 a sus niveles
mas altos desde el 2004,

El Banco de Pagos Internacio-
nales calcula que los bonos de-
nominados en délares de com-
pafiias de mercados emergentes
que 1o son bancos llegaron a 1.1
billones en el tercer trimestre del
2015, mas del doble que siete afios
atras.

Mientras tanto, China podria
verse obligada a devaluar el yuan
para contener la fuga de capita-
les o estimular la economia. Eso
podria incentivar a otros paises
adevaluar sus divisas para seguir
siendo competitivos en los mer-
cados internacionales. Ademas,
temas politicos nublan €l pano-
rama de paises emergentes des-
de Sudamerica al sudeste asiatico.

Por si esto fuera poco, sila Fed
opta por subir las tasas de inte
res durante este afno o el proxi-
mo, podria aumentar el atracti-
vo de los banos del Tesoro de EU
frente a los activos de los merca-
dos emergentes, que tienen ren-
dimientos y riesgos mas altos.
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