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LEON

Mercados emergentes y deuda de alto
rendimiento, opciones en la renta fija

Goldman Sachs analiza las posibilidades de inversion frente a la volatilidad

MARIA J. MUNIZ | LEON

m Los inversiones que optan por
la renta fija siguen decantando-
se por las formulas tradiciona-
les, como la deuda gubernamen-
tal, que acapara el 62% de las
inversiones, o el crédito grado
de inversion, con un 16%; pese
a que sus retornos estan en el
2y el 4% respectivamente. Sin
embargo, las oportunidades en
estas herramientas de inversién
se concentran actualmente en
los mercados emergentes, con
una tasa de retorno del 6%, y
en la deuda de alto rendimien-
to, que ofrece retornos del 9%,
pese a que es una gran descono-
cida por los ahorradores. Asilo
explicé ayer Cristina Merry del
Val, directora ejecutiva de Gold-
man Sachs Asset Management,
en el Club de Prensa de Diario
de Ledn. Una conferencia orga-
nizada por Inversis Banco que
tuvo como tema saber qué de-
paran los mercados de renta fi-
ja a los inversores.

Merry del Val explicé que la
deuda emergente ofrece rentabi-
lidades mas atractivas para com-
pensar al inversor por el mayor
riesgo de incumplimiento de
sus emisiones. Sin embargo,
«en realidad preocupa menos
la sostenibilidad de la deuda a
los mercados emergentes que
a los desarrollados». Ademas,
destaco la mejora en la califica-
cién crediticia de muchos paises
emergentes, gracias alamejora
de la transparencia y credibili-
dad de las politicas monetarias;
y también la mejor situacion fis-
cal que estos paises tienen so-
bre las economias desarrolladas.
Por ltimo, «el crecimiento eco-
némico de los paises emergen-
tes contribuye a intensificar los
mercados de capitaly.

Los riesgos. Sin embargo, la ana-
lista advirtié también de los
riesgos que los inversores tie-
nen que tener en cuenta sobre
estos productos: «Se centran en
el riesgo de crédito, si el pais se
debilita y cae en el impago; el
riesgo de liquidez, que puede
deteriorarse ante la agitacién
bursatil y el riesgo politico, que
afecta mas a estos paises».

Por lo que se refiere a la deu-
da de alto rendimiento («high
yield»), que tiene como pro-
tagonistas a los bonos emiti-
dos por emprsas con califica-
ciones crediticias inferiores a
grado de inversion, Merry del
Val sefialé que «los inversores
son hoy capaces de analizar en
mayor medida el riesgo, por lo
que estos activos se emplean a
veces para obtener rendimien-
tos mayoresy. Advirtid, sin em-
bargo, que stos productos ofre-

Las gestoras
internacionales

m "Han venido para que-
darsey. La directora de
Inversis Banco en Ledn,
Marifa Jesus Soto, llamé
la atencidn a los inverso-
res sobre el éxito que
tienen cada vez en ma-
yor medida las gestoras
internacionales, espe-
cialmente en paises co-
mo Espafia e Italia. «Y
esto no ha hecho més
que empezary. Soto re-
cordé que «en los mo-
mentos dificiles hay mu-
chas oportunidades de
inversiony, y que poner-
se en manos de los me-
jores y diversificar es la
mejor férmula a seguir

cen mayor nivel de volatilidad,
entre otros riesgos.

La directora ejecutiva de
GSAM analizd el «espectro tra-
dicional» de la renta fija, desde
la deuda de los gobiernos a los
sectores mas corporativos, co-
mo las agencias gubernamenta-
les, las hipotecas o las grandes
empresas. También los sectores
considerados de alto rendimien-
to, como las materias primas, las
divisas o los mercados emer-
gentes y el crédito estructura-
do. «Estamos mal acostumbra-
dos, porque tradicionalmente
no presentaban ningun proble-
ma. Sin embargo, en la actuali-
dad la situacién es distintax».

Aun asi, en el analisis de los
mercados de renta fija desde el
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2000 «histéricamente se han re-
gistrado resultados positivos de
una media del 5%. Los inverso-
res no han perdido dinero, pe-
se ala bajada de los ultimos dos
afios, en ninguno de estos once
ejerciciosy.

Cristina Merry del Val analiz
la situacién econémica actual y
su repercusion para los inverso-
res, y destaco que en los tltimos
meses han tenido protagonismo
tres temas principalmente. Por
un lado las agencias de rating,
que han rebajado sus califica-
ciones a los mercados desarro-
1lados, como Estados Unidos, Ja-
po6n o Europa.

Sin embargo, destacé que la si-
tuacion de las empresas es 6pti-
ma: «Han aprovechado los bajos

Los inversores escucharon las propuestas de GSAM. rAMIRO

tipos de interés para refinanciar-
se y tienen unos resultados muy
saneados». En tercer lugar, des-
taco la preocupaciéon que pro-
duce Europa: un crecimiento
econémico mas débil, la situa-
cién de Grecia, las necesidades
de recapitalizacién de los ban-
0s,... Incidié en la necesidad de
que los gobiernos sean capaces
de «hacer una labor excelente»
para evitar este riesgo.

Por ultimo, la analista recono-
cié que las caidas en los mer-
cados suponen nuevas oportu-
nidades de inversién. «Hemos
tenido mucha incertidumbre, y
no va a solucionarse a corto pla-
z0; pero también hemos encon-
trado en este entorno dreas pa-
ra invertir».

Los delitos bajan
un 5% en lo que
va de afio en
Leon, segtin el
comisario jefe
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m La celebracion de la festi-
vidad de los Angeles Custo-
dios ha llevado durante los
tres dltimos dias de esta se-
mana, hasta hoy, a mas de
300 escolares de Primaria a
conocer el trabajo de la Po-
licia Nacional en Leén.

Con motivo de una exhibi-
cién ayer en la comisaria de
la capital leonesa, el cuerpo
destacé el descenso de los
delitos que se ha producido
en Leén en el Gltimo afio. E1
comisario jefe Angel Mifiam-
bres subrayaba ayer que en
Leén ha habido un descen-
so de los delitos superior al
5% y que las plantillas estan
cubiertas y en algunos casos
por encima del catdlogo de
puestos de trabajo.

Por su parte el comisa-
rio Andrés Cadenas sefald
que en 2010 se han registra-
do mas de 40 delitos contra
las personas, lo que supone
un incremento de estos ca-
sos respecto al afio anterior.
Sin embargo Cadenas desta-
caba que los hurtos han des-
cendido en el dltimo afio en
la capital leonesa.

La capital sera
sede de unas
jornadas de
administradores
de fincas
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m La ciudad de Ledn acogera
durante los dias 21y 22 de oc-
tubre las II Jornadas de tra-
bajo del Consejo de Colegios
Profesionales de Administra-
dores de Fincas de Castillay
Leon, organizadas por el Co-
legio de Leén. Este encuen-
tro, que reunird en la capi-
tal a més de un centenar de
profesionales de toda la Co-
munidad, se configura como
una oportunidad para su for-
macion técnica, abordandose
cuestiones relacionadas con
la eficiencia energética, la
actualizacién de normativa
o las posibilidades de actua-
cién frente a la actual crisis
econdmica, informa Ical.
Una de las ponencias ‘es-
trellas’ serd la que ofrecera
el experto en inteligencia
emocional, ‘coach’ y marke-
ting Jests Gallego, que traba-
jara con los administradores
de fincas sobre ‘Gestién y re-
solucién de conflictos’.



