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La mujer que volvio a poner de moda a los
mercados de acciones y deuda de Rusia

Los inversionistas atribuyen el repunteala
presidenta del banco central, Elvira Nabiullina

Por CArROLYN Cul
Y ANDREY OSTROUKH

Los mercados rusos vuelven a es-
tar al rojo vivo

Dos afios después de que el desplo-
me de los precios del petréleo y las
sanciones econémicas de Occiden-
te por las incursién rusa en Ucrania
produjeran un éxodo de inversionis-
tas, el indice Micex de 1a Bolsa de Mos-
cit aleanzé un nuevo récord la sema-
na pasada. El indicador acumula un
alzade 25% en ddlares este afio, lo que
convierte a Rusia en el sexto merca-
do de mejor desempefio entre los 23
paises emergentes monitoreados por
MSCI Inc.

El rublo ha avanzadoalrededor de
13% frente al délar este afio, ubicén-
dose tercero entre todas las divisas
emergentes. Los bonos en moneda
local de Rusia ocupan el tercer lugar
este afio en cuanto a desempefio en-
tre 15 paises seguidos por J.P. Morgan
Chase & Co.

Muchos inversionistas atribuyen
el buen momento a la presidenta del
banco central Elvira Nabiullina. Citan
su decision sorpresiva de poner fina
la paridad entre el délar y el rublo en
noviembre de 2014 y el posterior au-
mentomarcado delas tasas deinterés
para contener la fuga de capitales y
derrotar la inflacion.

Las medidas fuerondolorosas para
la economia rusa, la cual cayé en una
aguda recesion a la par del desplome
del valor del rublo y la reduccion del

folio del fondo de baja capitalizacion
de Wasatch Emerging Markets.

Los inversionistas globales han
sumado US$1.300 millones este afio
afondos dedicados ainvertir enbonos
y acciones rusas, segiin EPFR Global.
La participacion de extranjeros entre
los compradores de bonos del gobier-
no aumento a 24,5% al 1 de junio, su
mayor nivel desde finales de 2012, se-
gln el banco central ruso.

El fondo Wasatch, que gestiona
US$700 millones, recientemente re-
gresdaRusia con grandes inversiones
enlacadenaminorista Lenta LLC, lue-
go de desprenderse de todas sus posi-
ciones en el pais a finales de 2014.

Rusia es el beneficiario mas re-
ciente de la dristica recuperacion
este afio de los activos de mercados
emergentes, que ha sido impulsada
en parte por las menores expectati-
vas de incrementos de tasas por parte
de la Reserva Federal de EE.UU. Un
alza en las tasas de interés estado-
unidenses puede golpear a los paises
emergentes al elevar el valor del do-
lar, lo que reduce el poder de com-
pra de las divisas locales y encare-
ce el pago de la deuda denominada
en dolares de muchas economias en
desarrollo.

Pese al entusiasmo de los inversio-
nistas, muchos analistas advierten que
el auge delos mercados emergentes se
puede desvanecer pronto. Los escépti-
cos recalcan que las mejoras econdmi-
cas y politicas de estos paises no justi-
fican las ganancias del mercado y que

Tiempo de rebote

Rusia se ha convertido este afio en uno de los mercados predilectos de los inversionistas globales.

Rublos por délar

Escala invertida para indicar
el fortalecimiento del rublo
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Inversién extranjera, en US$
750 millones
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Fondo Monetario Internacional esti-
ma que el crecimiento potencial del
pais amediano plazo s6lo serd de cer-
ca de 1 ,5% anual “de no mediar refor-

TR vl T WCIRIE CORR S ¢ JeTDEmpE ame e

Elvira Nabiullina, presidenta del banco central de Rusia.

sus mercados mds transparentes y
creibles, dicen los analistas. La se-
mana pasada, el gobierno demoro la
planeada venta de una part1c1pac16n
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Los inversionistas también tienen
en cuenta los riesgos que podrian re-
presentar las impredecibles ambicio-
nes geopoliticas del presidente Vladi-
mir Putin. En los tltimos dias, Mosct
ha estado fortaleciendo su presencia
militar en la frontera con Ucrania.

De todos modos, muchos inver-
sionistas creen que sus apuestas
rendiran fruto. Robert Neithart, ge-
rente de portafolio de renta fija de
Capital Group, que gestiona cerca de
US$9.000 millones en deuda de mer-
cados emergentes, cree que lafirmase
quedaré con sus bonos denominados
en rublos debido a los sélidos funda-
mentos econdémicos del pais.

Con un rendimiento reciente de
9,1% los bonos soberanos denomina-
dos en rublos son particularmente
atractivos paralos inversionistas que
buscan altos retornos en momentos
enque loshonos de los de paises ricos
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