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seleccxon de acciones
para obtener mejores--
rend1m1entos

“1 ste no ha sido el afio de los emergentes, incluida la
region de Latinoamérica. Hasta finales de octubre,
4 eMSClI Latam Index habia bajado 9.0% contra un
alza de 16.6% del indice de mercadosglobales yotra
~—atnmayor— de 23.1% del S&P 500 (todos los rendi-

- mientos merncionadosen este articulo sonen délares y al
final de octubre, a menos que se especifiquie lo contrario).

Los pronésticos de crecimiento para la regién fue-
ron revisados a la baja alo largo del afio como resulta-
do de diversos factores, incluidos algtinos tropiezos en Ia
actuacion gubernamental. Pareciera que invertiren La-
tinoamérica estos dfas no es una buena idea. Sin embar-
g0, como siempre ocurre, 1os promedios no cuentan to-

" da la historia; particularmente en Latinoamérica, donde

las grandes empresas tienen un peso preponderanteen

los indices. E1 que vea a laregidn a través de los indices
perderd de vista que ha habido accionés con rendimien-

_ tos extraordinarios que han sobrepasado a los de michas

empresas enel S&P 500.
- Algunosejemplos son:[Gruma] el principal produc-
tor de harina de maiz en América del Norte con un ren-

. dimiento de 126.5%; Copa, 1a aerolinea de bajo costo de
Panama, con’51. 2%yKroton empresade educaciénien

Brasil, con 33.0 por ciento. |

En total, de una muestra de 181 empresas convalorde
- capitalizacidn de al menos 1,000 mjllones dedodlares, 19
(equivalente a 10%) se apreciaronen mas de 5% y 39 _

(equivalente a 21%) en mas de 15 por clento. Porel con-
trario, las acciones con mayor peso en los indices —como
América Movil, Petrobras, Itati y Ambev-- tuvieron ren-
dimientos muy medéstos, cuando no negativos.

Loanterior es muy importante para quienes inverti-
mos en el mercado siguiendo una aproximacion de stock
‘selection, toda vez que los datos anteriores sugieren que,
aunen mercados bajistas, rendnmemos atractnros pue-
den ser obtenidos.
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Partedel proceso de inversion que empleamos en
BBVA.Bancomer Asset Management consiste en tratar de
-dentificar aquelhs empresas con potenciales catalizado-
_Tes que resulten en una eventual apreciacién de la accion,
-como pueden ser: beneficiosderivados del ciclp econd-
“mico; cambios en estrategia 0 management; historiasde
reestructura o desapalancamiento; cambios tecriol¢gicos,
0 simplementc un cambio en la visibilidad dela compafifa.

'De esta forma, durante el 2013 algunas de Ias emmpresas
que “hicieron el corte” para ser incluidas en nuestros por-
tafolios fueron: [Gruma, Copa (Panamé4), GFamsa, Quzih
tas, Krot6n (Brasil) y Braskem (Brasil).

La seleccion de GFamsa es interesante; toda vez que se
dio enunafio negatlveparaelconsumoenMexmo ,

Parae12014 el crecimiento enlaregiéndcbiemser L
mayor que este afio. Con todg, no faltardn desaffos: un
eventual tapering en Estados Unidos serd negativo para .
los flujos haciala regién; eiafzaemmpuestosenMémco
podrfa afectar el crecimierito y, €n Brasil, él déficit fiscal
ylaintervencion del gobiernvenla economia continuard
siendo una firente de preompacuin, Sine , aligual
.que enel 2013, laregién ufreoezﬁopommdad&s de obte-
ner ganancias parael mersigmstaconocedor, capaz de
identiﬁcarlasmejoresempresas S

Pagina 2 2

de

108. 2013.11.29



