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LA VOLATILIDAD NO G
MERMA ATRACTIVO . '
DE EMERGENTES PARA -

INVERTIR: BLACKROCK

GANAN ATRACTIVO

EMERGENTES

LA DIVERSIDAD de politicas monetarias en
el mundo, la fortaleza del délar y menores

crecimientos nominales de paises representaran
oportunidades para los inversionistas en México
e India: BlackRock.
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NACIONES EMERGENTES CON OPORTUNIDAD

REFORMAS

EN MEXICO, INDIAE
INDONESIA ATRAEN
INVERSIONES

EL AUMENTO en las tasas de interés traera como
resultado mas volatilidad, segun BlackRock

Eduardo Huerta
eduardo.huerta@eleconomista.mx

LA DIVERGENCIA de politicas moneta-
rias; la caida en el precio de los commodi-
ties, ente ellos el precio del petroleo; ast
como la volatilidad y el fortalecimiento
del dolar son la nueva dindmica del mer-
cado en la que tendremos que convivir
por muchos afios, destaco BlackRock, la
manejadora de activos mds grande.

Gerardo Rodriguez Regordosa, direc-
tor de Emergentes de la firma,
destaco que los manejadores de activos
se enfrentan a un panorama complica-
do en el que se tienen que encontrar las
mejores oportunidades de inversion pa-
rasus clientes.

De acuerdo con el directivo, que fue
subsecretario en la Secretaria de Ha-
cienda en el sexenio de Felipe Calderon,
ahora es el momento de apostar en sec-
tores onaciones en las que hay oportuni-
dades y entre ellos estdn India, Indone-
siay México.

Rodriguez Regordosa tiene dos afios al
frente de[mercadod emergentes de la fir -
ma, dirige 11 equipos de inversion en sie-
te lugares y analiza inversiones por mds
de 200,000 millones de ddlares en una
veintena de paises. El economista cali-

fica el panorama mundial como bastante

complejo. El mundo crece por debajo de
lo que se esperaba originalmente, conin-
flacionesalabaja.

Lo anterior, dijo en entrevista, “signi-
fica que el crecimiento nominal de mu-
chas economias estd y va a seguir los
siguientes afios por debajo de lo que es-
tdbamos acostumbrados”.

Detall6 que ello tendrd importan-
tes repercusiones en las tasas de interés
anivel mundial que estdn histéricamen-
te bajas, lo que dificulta el trabajo des-
de el punto de vista de construccion de
portafolios.

TERRENO NEGATIVO

“En algunos paises, en plazos bastante
largos, las tasas de inter€s estdn en terre-
nos negativos y es muy dificil pensar en
que se va a invertir en instrumentos que
representardn pérdidas”, afiadio.

Lo anterior, agrego el directivo que
radica en Nueva York, es que por cues-
tiones regulatorias o de liquidez, muchos
inversionistas compran ese tipo de ins-
trumentos y la realidad es que ese esce-
nario estard presente los siguientes afios.

Gerardo Rodriguez conoce los temas
macroeconomicos, los aplica y pronosti-
coque se incrementard la volatilidad que
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afecta alas economias emergentes, [mey-
enlos que el peso mexicano, como

otras monedas, se ha depreciado.

“Las tasas de interés en los proximos
afios van a subir, el dolar se esta fortale-
ciendo por ladivergenciamonetaria de la
Reserva Federal de Estados Unidos con-
trala del Banco Central Europeo y de Ja-
pon”, explico.

El tema, afadid, es entender a partir
de esa nueva perspectiva mundial como
poder construir los portafolios, sies ren-
tavariable, bonos, unas nacionesu otras.

Eldirectivo, que labor6 mis de 14 afios
en el sector publico mexicano y concluy6
su papel como subsecretario de Hacien-
da, detalld que para ser un buen inver-
sionista, se tiene que aceptar el hecho y
estar comodo con la posibilidad de equi-
vocarse casi la mitad de las veces.

“Que se tenga una vision acertada un
poco mds de la mitad de las veces, eso es
bueno paralas inversiones”, explico.

Su parametro es el indice de renta va-
riable de emergentes: “Lo que

sea por arriba de ese indicador es ga-

nancia, ademads de que las inversiones se
evaluan en el mediano plazo, esto es, de
tres a cinco afios”.
El inversionista, agreg6, debe fé8a 2
de
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decisiones y tratar de anticipar donde rable y una agenda puntual de cambios fortaleciendo por la diver-

los activos estardn en mejor posicion, ya estructurales. gencia monetaria de la

sea en distintos paises o sectores 0 activos México, manifesto, es otrodelos pai- Reserva Federal de Estados

especificos. En tasa fija, variable, deuda ses en los que se presentan importantes |jnidos contra la del Banco

en ddlares, en pesos 0 en acciones. oportunidades: “Indonesia, India y Mé-
“Ese panorama macro incide de ma- xico han mostrado capacidad de volun-

nera distinta y como inversionista se tad en materia de reformasy por €so sus

Central Europeo y de Japon”

- i ; - Gerardo Rodriguez

trata de entender y anticipar los movi- perspectivas de crecimiento se ven muy

mientos de mercado que vienen. Ladi- bien para el mediano plazo”, comento. i Regordosa'
vergencia crea oportunidades de valor ~ “No es tan ficil, pero los director de Mercados Emer-
relativo que como inversionista se deben  emergentes vienen de muchos afios don- gentes de BlackRock.
estudiar y entender”, aclaro. de la evolucion economica no habia for- Naciones como

LAS OPORTUNIDADES zado alos paises ahacer cambios estruc- China crecian

Ante el panorama descrito, se deben en- tura.les. que ilceleraran la dindmica del mucho, jalaban a

contrar paises o sectores en los que la di- crecimiento”. muchas economias

Naciones como China crecian mu-

ndmica local sea el motor de crecimien- . . i
cho, jalaban a muchas economias y €so y eso no les hizo

to, lo que se vuelve atractivo para los

capitalesy esoestirelacionadoconcam- 19 les hizo ver el sentido de la urgencia verel sentic!o
bios estructurales o puntos de inflexion.,  PAra cibwar los cambios que apoyaran delaurgencia
el crecimiento. araempuiar

Ejemplificé que naciones como In- LEis — P PY
ds tasasde interes los cambios

dia estdn provocando cambios, con
un primer ministro fuerte que tiene
una composicion del Congreso favo-

en los proximos aios

; g g ue apoyaran el
van a suhir, el dolar se esta 9 POy

crecimiento.

SEGUIRA LA VOLATILIDAD

Pese a fjue los mercados de paises emergentes presentaran aliibajos, sus holsas
accionarias seguiran siendo atractivas para los inversionistas institucionales,

indice de mercados 1,208.43
o (d4709/14)

emergentes

(PUNTOS AL CIERRE)

9.25%

acion

Pagina 3 6

Contintia en siguiente hoja de

236. 2015.05.19



€ EL ECONOMISTA

Fecha Seccioén Pagina

19.05.2015 Termémetro Econémico pp-1-101

Ranking de paises con reformas
[DATOS AL 2014]
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Rusia  Brasil Sudafrica

1]

India  China México Corea Turguia Indonesia Polonia
-10
Fuente: BlackRock
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LOS INDICES DELICTIVOS HAN DISMINUIDO

. a violencia no incide en
decisiones de inversion

LA ADMINISTRADORA de fondos BlackRock menciona que
Meéxico es un buen lugar para destinar recursos

Eduardo Huerta

eduardo huerta@eleconomista.mx

LA VIOLENCIA que se ha mani-
festado en Mé€xico es un tema que
preocupa, pero no es un factor que
haya sido decisivo para cambiar
un plan de inversion, afirmo el di-
rector de Emergentes
de BlackRock, Gerardo Rodriguez
Regordosa.

El directivo explico que los he-
chos delictivos que se han suscita-
do en el pais son un elemento mds
que se tiene que incorporar como
parte de las variables de riesgo que
se analizan para invertir en un pais,
aunque aclaré: “Si no existiera ese
factor, las posibilidades de negocio
serfa mdsfluidas”, dijo.

En entrevista, sobre su vision
de pais, quien trabajara por mas de
15 afios en el gobierno federal y fue
subsecretario de Hacienda enlosul-
timos dos afios del gobierno panis-
ta de Felipe Calderdn, indicé que al
analizar los datos a nivel agregado
se vislumbran argumentos que re-
fieren que los indices de violencia
comenzaron a disminuir.

EN SU CORRECTA DIMENSION

“Hay algunos lugares en los que tal
vez esa afirmacion sea cierta, pero
creo que los inversionistas que co-
nocen a México y lo entienden pue-

den poner en su correcta dimension
ese tipo de fenomenos”, explico el
directivo nacido en Puebla.

Desde su punto de vista, 1a vio-
lencia estd concentrada en ciertos
estados, ciertas regiones y no inci-
de enla dinamica generalizada del
pais, por desafortunado que sea el
fendmeno, eso es lo que revisan los
inversionistas.

“No es una variable que incida en
el retorno de sus inversiones. Es un
factor de riesgo que estd ahiy que
no hay que dejar pasar, se tiene que
analizar”, reitero.

Rodriguez Regordosa formo par-
te del comité que decidio invertir en
Pemex.

Recientemente BlackRock se
asocio con la petrolera estatal para
desarrollar parte del gasoducto Los
Ramones]II.

El directivo de la gestora inter-
nacional de activos mds grande del
mundo, explico que su voto fue fa-
vorable para el pais ya que es con-
gruente con la estrategia en materia

de infraestructura que tiene la em-
presa no solo en México, sino en to-
do América Latina.

“Lasreformas le dieron a México
una buena perspectiva. Invertir en
el pais se ha vuelto atractivo, ya sea
en infraestructura o energia.

“Esperamos sinceramente que
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este sea el inicio de una serie de in-
versiones que podamos hacer en
M¢éxico para poder de esa forma ex-
pandir la capacidad que tiene Blac-
kRock en América Latina”, agrego

el entrevistado.
BOLSA LIMITADA

Al referirse a la[BolsaM
([BMY)), el experto en[met}-
emergentes expuso que la es-
trategia que sigue es concentrarse
en sectores.

Agrego que la representatividad
del mercado accionario mexicano
eslimitado.

Si se quiere participar en el sec-
tor energético o el financiero, insis-
ti6, “la[BM¥] no ofrece muchas op-
ciones, esun poco limitada”.

“Existen sectores muy concen-
trados, 1a liquidez no es muy buena
y hay que ser cuidadosos cuando se
quiere expresar la vision de México a
través del mercado. Puede ser nega-
tiva 0 asumir riesgos que no son evi-
dentes”, concluyo.

200

MIL
millones de délares
administra BlackRock,
cerca de 20 paises
emergentes.
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§ ‘ Hay algunos lugares en los que tal vez esa afirmacion
: sea cierta, pero creo gue los inversionistas gue cono-

cen aMexicoy lo entienden pueden poner en su correcta

dimensidon ese tipo de fendmenos”.

‘ Existen sectores muy concentrados, la liguidez no es

muy buenay hay gue ser cuidadosos cuando se quiere
expresar la vision de México a través del mercado. Puede ser

negativa o asumir riesgos gue no son evidentes”.

Gerardo Rodriguez Regordosa,
director de Mercados Emergentes de BlackRock. :

Gerardo Rodriguez Regordosa, director d
dijo gue las reformas en México seran positivas, Foro: cusrToscURD

o

e Mercados mergentes de BlackRock,

Pagina 6 6

de

2015.05.19



