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“Habria mayor actividad en la compra
de activos financieros vencidos”

LETICIA HERNANDEZ
lhernandezm@elfinanciero.com.mx
ainversién en cartera
vencidahaextendidoel
interés de nuevos partici-
pantesyeldesarrollode
nuevos mercados; sin em-
bargo, Europa se mantiene como
laregién con mayor experiencia.
EnMéxico podria verse mayor
actividad enla comprade activos
financieros, tanto corrientes como
vencidos con el advenimiento
delasSofomesyelinterésdelas
empresasadministradorasde
carteras, dijo a EL. FINANCIERO Fer-
nando Yafez, director gerente de
LCM Partners con base en Londres,
Reino Unido.

Mexicanoy abogado con amplio
prestigio como banquero de inver-
sién, Yafiezingresd alasfilasde
JPMorgan en 2005 y cuatro afios
mastardesetrasladéaLondresen
donde credla unidad “Finanzas
Especializadas”, cuya direccién
dej6 paratomar a partir de este mes
el puesto de director gerente de
LCM Partners, un administrador
de fondosespecializado eninver-
sién en crédito con mds de mil 900
carteras querepresentan mas de
11 milmillones de euros de valor
nominal.

__¢Quéfactores podrian aiadir
volatilidad alos mercados finan-
cieros globales durante el resto
delafo?

___Entérminos generales, las ex-
pectativas de crecimiento alrede-
dordel mundo son decepcionantes
yexisten diversos elementos que
podrian afectar de maneramas
dramatica el crecimiento esperado
como unaestagnacion o deflacion
enlazonadel EurooJapdn. Enun
contexto de crecimiento anémico,
existen diversos elementos que
claramente podrian causar una
volatilidad importante. Podriamos
experimentar mayor volatilidad
financierasilaseconomias conun
alto poder adquisitivo comienzan
aapretar su politicamonetariade
maneradescoordinadayen tiem-
posdiferentes unodel otro.

Nose pueden descartar los efec-
tos negativos que tendrian eventos
desencadenados por tensiones
geopoliticas, ajustes significativos
enlosmercados de commodities, o
problemas financieros en econo-
mias emergentes como Grecia,
Argentina o Venezuela.

__ ¢Existenriesgosdeun
aumento enlos niveles de deuda
total global, publica o privada, si
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“Siel crecimientoen
EUdecepciona, habrd
un efectodomino
enelrestodelas
economias globales,
principalmentelas
emergentes”

hay menor crecimiento econo-
mico al estimado?
___Lasexpectativasde crecimien-
tosonbastante bajas. E1Banco
Mundial proyecta un crecimiento
desdlo 3 por ciento paralaeco-
nomia global durante 2015y un
crecimiento sostenido de 3.3 por
cientopara2016y2017.Dicho
crecimiento esta principalmente
sostenido por Estados Unidosyen
menor grado por la Comunidad
Europea. Evidentemente, siel cre-
cimiento en EU decepciona, habra
unefectodomindenelrestode
laseconomias globales, principal-
mente lasemergentesincluyendo,
sinlugar a dudas, México.
Dadoelactualniveldetasasde
fondeo anivel mundial, la mayoria
delos gobiernosyempresas estan
buscando accederalos mercados
de deudade manera oportunista
paratratar de amarrar dichas tasas
defondeo aniveles atractivos.
Esperamos ver un nivel importante
de papeltanto de deuda puiblica

“Claramente habrd una
actividad importante
derefinanciamiento
quepresentard
oportunidades de
inversionen EUy
Europa”

como privadadurante 2015.
___¢Hayfundamentales sélidos
entre los paises de Latinoaméri-
capara enfrentar el incremento
enlastasasdeinterés en Estados
Unidos, undolar mas fuerte yla
caida enlos precios del petro-
leo?

___Creoqueesdificil “juzgar”a
todaLatinoaméricajunta, yaque
los distintos paises tienen dina-
micas propiasy se encuentran en
coyunturas economicas, politicas
y/osociales diferentes.

En el caso especifico de México,
creemos que dadoeltamafiodela
economia, ladiversificaciéonenla
actividad econdémica, la actividad
comercial con Norteamérica, las
reformasestructurales, princi-
palmente en materia energética,
entre otros, le permitird estar bien
posicionado parasortearel 2015.
__ Enunmundo divergenteen
varios aspectos, ;qué region tie-
ne mayores oportunidades para
lainversién enlos mercadosde

“Unodelos
vestigiosdelacrisis
financiera que atin
permanecenes
unodeidentidad
demodelo
denegocio”

crédito?
___EUyEuropasinlugaradudas
tienen los mercados de deudamas
profundos y activos— S&P estima
queentre 3.6y 3.7billonesde
dolares de deuda corporativa ven-
ceran en cadaunade esasregiones
entreel periododel 2015 al 2019.
Claramente habra una actividad
importante de refinanciamiento
que presentard oportunidadesde
inversién en dichos mercados.
__¢Europaserael proximo
destino importante paralos
inversionistas en créditos de
carteravencida?
___Respectoaoportunidadesde
inversion en créditos de cartera
vencida (NPL porsussiglasen
inglés), enlos tltimos afios hemos
visto en Europa un crecimiento
importante en el nimerode
carterasalaventayel niimerode
participantes en el sector. En cuan-
toal mercado, los paises nérdicos
yelReinoUnidohanestadoala
vanguardia en el sector yla mayo-

riadelosbancos en esasregiones
yaven como “el cursoregular del
negocio”, elvender carterasalos

distintos grupos que invierten en
dichosactivos financieros.

En otros paises, ya vamos viendo
una actividad importante, pero sin
lugar adudashabra mas creci-
miento en este tipo de actividad
en paises como Alemania, Espaiia,
Italia o Polonia. También hemos
visto un crecimiento importante
en el nimero de participantes en
el sector, inclusive varias insti-
tuciones de Estados Unidos han
hecho adquisiciones en Europa
paraacceder aestaregion. Sin
embargo, para invertir en estos
activos enlaregion serequiere de
contactosyrelacioneslocales, asi
como de un conocimiento puntual
delasdistintasjurisdicciones.
LCM Partners se encuentra en una
posicion privilegiada gracias a
sulargatrayectoria en el sectory
conocimiento local trasla compra
demasde 1,900 portafoliosen
todaEuropa.

___¢Cudlhasido el desarrollo
enAméricalLatina, donde crisis
como lade México en 1994 sus-
cito el interés de empresas por
comprarladeudadelosbancos?
¢Existe un marco legal bien
estructurado para su consolida-
cion?

___ Entérminos generalesyen
circunstanciasnormales en Lati-
noameérica, los bancos historica-
menteno han tendidoavender
carteras. Al contrario, tipicamente
lasretienen y tratan de cobrarlas
internamente o a través de terceras
personas. En México, hemos visto
ventas de carteras claramente tras
la crisis del 94, asi como de manera
esporadica enlos tiltimos afios.
Quiza con el advenimiento delas
Sofomesy elinterés de lasempre-
sasadministradoras de carteras
veamos una mayor actividad en

la compra de activos financieros,
tanto corrientes como vencidos.
___¢Cudlessonlosprincipales
retos paralaindustriadelos
servicios financieros?
___Unodelosefectos principales
delacrisis, fue el enfoque de los
distintos reguladores por estable-
cerreglas diferentes que permitie-
ran monitorear, controlary limitar
adichas instituciones financieras.
Durante los tltimos cinco, seis
afios, muchasleyes hansido pro-
mulgadasyotras estdn en proceso
deimplementacion.





