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Luego de darse a conocer las leyes secundarias de la reforma

al sector de telecomunicaciones, las acciones de América Movil
en la Bolsa mexicana se desplomaron 3.96%, a 13.15 pesos por CONMUTADORES IP
papel, arrastrando consigo al IPC que cayo 0.07 por ciento. P4

INVERSIONES EN

TERMOMETRO ECONOMICO

Eduardo Huerta Diego Ayala

de
fondos estan ala espera
de las leyes secundariasy
reglamentos para tomar
decisiones de negocios.
Mientras tanto, dicen
tener alrededor de 7,000
millones de pesos listos
para invertir. p8-9
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'MAGRO CRECIMIENTO EN EL 2014

Los primeros dos meses del afio no fueron de gran crecimiento econdmico, por lo tanto los especialistas
bajan, en su mayaoria, sus previsiones de repunte del Producto Interno Bruto.

Previsiones de crecimiento de la economia
mexicana para el 2014 (en %)
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SEGUN LA CALIFICADORA de riesgo Moody's,
para lograr la meta se requiere que la
incertidumbre asociada con las leyes

secundarias se resuelva

Eduardo Huerta
eduardo.huerta@eleconomista.mx

MEXICO ESTA sumido en un pro-
ceso de aletargamiento econdmico
por los ajustes que llevan a cabo los
agentes economicos ante la nueva
situacion fiscal.

Alberto Jones, director en México
de la calificadora Moody’s, que re-
cientemente le subio la calificacién a
Meéxico, destaco que la dindmica del
crecimiento fue afectada por diver-
sos elementos y se requiere que la in-
certidumbre asociada con varias le-
yes secundarias se resuelva.

De acuerdo con el directivo, el
crecimiento econdmico del pais este
afno no es una preocupacion, ya que
si el Producto Interno Bruto repun-
ta3.202.9% en estos meses, no eslo
importante. Lo fundamental es que
se forjaron las bases para que la na-

cion tenga un crecimiento sostenido

en el mediano y largo plazo cercano
a4%, cadal2 meses.

“El reto es ver en qué momen-
to vamos a despuntar, los niveles
de consumo de los 18 ultimos me-
ses han estado muy débiles. Hemos
visto fendmenos que no habiamos
visto, como las ventas en tiendas de
las cadenas de autoservicio con in-
crementos negativos”, comento en
entrevista.

Con lareforma fiscal, afiadid, “las
empresas y las personas analizan
como funcionardn los temas labora-
les, por eso son precavidos y hacen
sus propios esperados de expectati-
vas de crecimiento, para ver el mo-
mento correcto para invertir o no
hacerlo”.

En el caso de los consumidores,
explico el directivo de la calificadora,

“estdn analizando si es pertinente se-

I
Las empresas revi-
san sus planes de
negocios ante el
nuevo marco fis-
calyanteello de-
cidiran el nivel de
las inversiones que
realizaran.

guir gastando. Pareceria que la ca-
pacidad adquisitiva media agregada
no se deteriord, el nivel de desocu-
pacion no varié fundamentalmente;
sin embargo, existen mds personas
con percepciones por debajo de los
cinco salarios minimos”.

Después de aclarar que la califi-
cacion de un paifs no depende de los
datos econdmicos de un trimestre o
del crecimiento anual de la econo-
mia, lo fundamental es ver la ma-
nera en que los cambios afectaron
al pafs, por ejemplo, la repercusion
de la reforma financiera en el nivel
de financiamiento de la actividad
econdmica, particularmente en la
inversion.

El repunte del pais se dara en el mediano y corto plazo, mientras tanto el crecimiento econémico pol
ser reducido en el corto plazo. FoTo ARCHIVO: CUARTOSCURD

REACTIVACION, EN PUERTA

Jones se mostro confiado en
reactive la actividad econdmic:
segundo trimestre del ano y
cucion del gasto publico diri
la formacién de capital tendr:
impacto conforme pasen los 1
y se recupere la dindmica que
nia en el pais.

Finalmente, dijo que la f
cion de empresas se estd dand
se estdn preparando para la 1
etapa, “aunque no son canti
masivas de dinero, se invierte
conformacion de los negocio:
creceran conforme exista cla
paracrecer”.
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ENTREVISTA CON AMEXCAP

Habra inestabilidad
en el corto plazo

EL PRESIDENTE de la asociacion
refirio que falta definir reglas para
promover la inversion privada

Eduardo Huerta
eduardo.huerta@eleconomista.mx

LOS CAMBIOS en el marco re-
gulatorio generan inestabilidad
en el corto plazo, lo que provo-
ca que las inversiones se generen
con prudencia, destaco la Asocia-
cién Mexicana de Capital Privado
(Amexcap).

Arturo Saval, presidente de los
inversionistas, refirio que a pesar
de estar positivos con los cambios
alcanzados, falta la regulacion se-
cundaria en temas tan importan-
tes como telecomunicaciones y
energia.

“Teniamos dos sectores cerra-
dos, uno por competencia y otro
por regulacion. Sin embargo ahora
requerimos leyes secundarias y re-
glamentos que nos den definicion”,
agrego el directivo.

Afirmo que existen por parte de
los fondos de capital privado re-
cursos por 18,000 millones de pe-
sos, de los cuales 11,000 millones
estdn dispuestos y 7,000 millones
de pesos disponibles para ser in-
vertidos en el momento que exis-
taclaridad.

Saval dijo sentirse positivo de
que conforme avance el afio “el
ambiente, la mentalidad cambia-
rd; por lo que se presentard una
etapa mds acelerada de crecimien-
o economico”.

Sélo entonces, enfatizo, los fon-
dos de capital privado empezaran a
participar en proyectos.

El también director de Nexxus
Capital, el fondo de capital priva-
do mds grande del pais, reconocio
que los afiliados a la Amexcap pa-
san por un momento de prudencia.
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‘ Teniamos dos sectores

cerrados, uno por
competenciay otro por
regulacion. Ahora requerimos
leyes secundarias gue nos den
definicion.”

Arturo Saval.
Presidente de Amexcap

“No era logico invertir cuando
se anuncian cambios estructura-
les. Debemos esperar a que el pol-
Vo se asiente y que todo esté plan-
chado con reglas del juego claras”,
explico.

En ese momento, afladio, se
incrementard el flujo de recursos,
ya que de hacerlo de manera an-
ticipada seria riesgoso e incluso
irresponsable.

“Nosotros administramos recur-
sos de diversas fuentes y debemos
tener cuidado de no invertir en al-
g0 que todavia no tiene las reglas
del juego, que todavia no estd to-
talmente planchado”, explico el
representante de la Amexcap.

1,000

MILLONES
de ddlares captd en
Mexico el mercado
de capital privado
enel 2013, un
hecho ineditos,
segun Alejandro
Rodriguez, director
de PineBridge en
Mexico.

0.05

POR CIENTO
del Producta Interno
Bruto representa
la penetracion del
capital privado en
México, muy por
debajo de paises
como Brasil y
Colombia.

México esta enun
punto de inflexion
en el quetardeo
temprano despun-
taran los fondos
de capital privado.

REFORMAS ACELERARAN LAS INVERSIONES
Fondos de capital privado
ponen la mira en México

Guadalupe Cadena
guadalupe.cadena@eleconomista.com.mx

EL CAPITAL privado en México ha te-
nido un crecimiento dindmico en los
ultimos cinco afios y se espera que, al
ponerse en marcha las reformas, espe-
cialmente la energética, su desempefio
serd mas acelerado.

Alejandro Rodriguez, director de Pi-
neBridge en México —gestora interna-
cional de activos financieros—, dijo que
el mercado de capital privado del pais
capto el ano pasado cerca de 1,000 mi-
llones de ddlares, un hecho inédito.

Sin embargo, aseguro que la pene-
tracién del capital privado en la eco-
nomia es minima, ya que representa
aproximadamente 0.05% del Produc-
to Interno Bruto, cuando otros paises
como Brasil y Colombia reportan 0.25
y 0.28 por ciento.

En este sentido, considerd que el po-
tencial de crecimiento para este tipo de
servicios es muy grande en el pais, so-
bre todo para apoyar a la mediana em-
presa que cuenta con escasas fuentes de
financiamiento, como bancos comer -
ciales y proveedores.

A LA EXPECTATIVA

En entrevista, el directivo comenté que
sibien la economia mexicana desacele-
10 su ritmo, las perspectivas a mediano
y largo plazos son favorables.

“Hemos crecido menos de lo espera-
do en €l 2013 y este afio no sera la ex-
cepcidn. Pero mds alld de enfocarnos
en el 2013 y €l 2014, somos optimistas
a mediano y largo plazos”, comento
Rodriguez.

Entre los atractivos de México, que
lo distinguen de otros emergentes de
América Latina y Asia, destaco la soli-
dez de las variables macroecondmicas,
ademds de su estrecha vinculacion con
Estados Unidos y las reformas estruc-
turales en los aspectos energético, fis-
cal, de telecomunicaciones y financiero.

En su opinion, “el peor error que un
inversionista internacional puede co-
meter es tratar de pintar a los mercados
emergentes con la misma brocha, por-
que hay muchos matices”.

Confio en que México serd diferen-
ciado del resto de las economias en de-
sarrollo, lo que comenzard a verse a
partir del segundo semestre del afio.

Rodriguez dijo que los sectores de
interés para PineBridge son los de in-
fraestructura, particularmente en lo
relacionado con energfa, y empresas de
€onsumo.

La firma internacional ha destina-
do parte de su capital al segmento de
energia renovable —edlica, fotovoltai-
ca y biomasa—, pero que en cuanto se
liberen las leyes secundarias de la refor-
ma energética la firma analizaria 1a po-
sibilidad de invertir en hidrocarburos.

Actualmente, PineBridge adminis-
tra en M¢xico diferentes tipos de acti-
vos financieros (fondos de capital pri-
vado e instrumentos de renta variable,
entre otros) por 270 millones de dolares.
De ese total, 64 millones corresponden
a fondos de inversion y 209 millones
de dolares se destinaron a un certifica-
do de capital de desarrollo (CKD), que
cotiza en la Bolsa Mexicana de Valores
desde hace dos afios.

Sobre el CKD, Rodriguez informo
que los recursos ya fueron comprome-
tidos para cinco fondos de inversion:
Real Infrastructure Fund, que provee de
capital de crecimiento para pequefios y
medianos proyectos de energia reno-
vable; Ventura Capital Privado, que
impulsa a las medianas empresas; Al-
sis Mexico Housing Opportunities Fund
Offshore, que financia a desarrollado-
res medianos de bienes raices, y Al-
ta Growth Capital Mexico Fund II, que
proporciona capital de crecimiento a la
mediana empresa.

“Esperamos los siguientes 30 0 60
dias comprometer capital nacional a
dos nuevos fondos, con lo que llegaria-
mos a 60% del capital levantado, antes
de la primera mitad del afio”, comen-
t6 Rodriguez.

Insistio en que México estd en un
punto de inflexion en el que despunta-
rdn los fondos de capital privado, pues a
través de ellos los inversionistas institu-
cionales pueden ampliar sus portafolios
al acercarse a empresas atractivas, pero
que no operan en la Bolsa.
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