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En busca de los nuevos "tigres econo6micos" del mundo

Por MYRA P. SAEFONG

SAN FRANCISCO— A medida que las grandes estrellas del crecimiento econ6mico pierden su atractivo, comienza
la bisqueda de nuevas estrellas.

Los "nuevos tigres" del mundo son paises que han volado por debajo del radar de los inversionistas, pero tienen
grandes probabilidades de destacarse en los proximos afios en momentos en que los poderes econémicos como
EE.UU., Jap6n, Alemania, Francia, el Reino Unido, Italia y Canada ceden el escenario central a paises que
experimentan un crecimiento mas sélido.

Polonia y Turquia en Europa, Pert y Colombia en América Latina, Filipinas e Indonesia en Asia, y Ghana en
Africa, entre otros, tienen el potencial para quitarles el foco de la atencién a sus pares regionales mas conocidos,
desafiar la desaceleracion global, conseguir el interés de los inversionistas y transformar la economia global.

"Un tigre econémico debe tener un patréon de crecimiento que
sea mas que sblo un trimestre o dos", afirmé Karim Rahemtulla,
director de mercados emergentes y opciones de Wall Street
Daily. "Debe crecer gracias a algin tipo de ventaja comparativa
que se debe a su poblacion, ya sea a través de la educacién o de
trabajadores calificados o no calificados".

Ademas, el sistema politico debe "reconocer la necesidad de
crecimiento y alentarlo a través de politicas monetarias mas

relajadas y con incentivos a la inversion directa extranjera,
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) . mientras a la vez que avanza hacia un sistema de proteccion legal
Una mujer pasa en frente de la Bolsa de Varsovia, en

Polonia para el capital de los inversionistas”, indic6 Rahemtulla.

El mundo ya ha visto muchas de estas fortalezas en Brasil, Rusia,
India y China, también conocidos como los paises BRIC, que han tenido el protagonismo en los tltimos afios. Alli
el crecimiento sigue siendo s6lido, pero ya no registran las expansiones espectaculares que los inversionistas se
acostumbraron a prever.

El crecimiento de los paises BRIC esta lejos de acabarse, y "quedan afios y afios de crecimiento mientras los
paises se modernizan, aumentan la eficiencia y siguen expandiendo su clase media", afirm6 Bill Kornitzer, un
administrador de portafolio de Buffalo International Fund.

No obstante, las "avenidas de crecimiento cambiaran a medida que estas economias maduran y creo que ya
somos testigos de esto, cuando China pasa de ser una economia concentrada en exportaciones baratas a una
concentrada més hacia su interior, a una clase media de consumo en ascenso", agrego.
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En contraposicion, "otras economias mas pequefias 'emergentes' o 'de crecimiento' se estan volviendo cada vez
mas importantes”, afirm6 Gene Huang, economista jefe de FedEx. "Quizas estos paises no tienen el tamafio de los
BRIC, pero juegan un rol significativo en la cadena global de suministro”.

Europa
Polonia y Turquia se las han arreglado para distanciarse de la crisis de deuda europea.
"Turquia tiene el potencial para convertirse en la stiper potencia de la regién", afirmé Rahemtulla.

"El motor de crecimiento es la posicién del pais como centro comercial”, afirmé, y sefial6 que "se ubica en la
encrucijada entre varios mercados de energia importantes"”, ya que tiene fronteras con Iran, Irak y Azerbaijan, y
tiene acceso al Mar Mediterraneo y el Mar Negro.

"Las corporaciones internacionales prefieren usar Turquia cada vez mas como centro de exportacién regional
debido a (su) estabilidad politica y gran mercado interno", afirmé Martina Bozadhieva, lider de practica para
Europa Central y del Este en Frontier Strategy Group.

Es el decimoséptimo pais mas poblado del mundo y su poblacién es joven, con sélo 6,3% de alrededor de 75
millones de personas con 65 afios 0 més, segtn la Agencia Central de Inteligencia de EE.UU.

La economia de Polonia, en tanto, no depende demasiado de exportaciones, es sostenida por un gran mercado
interno, y fue la Gnica economia europea que evit6 la recesién en 2008-2009.

Algunos de los sectores lider en Polonia incluyen bienes de consumo, fabricaciéon de autos y energia, indico
Bozadhieva. El éxito en la produccién de gas de esquisto probablemente "cambie el panorama" para la economia,
al bajar los precios de la energia y los costos de produccién local, y atraer la inversion directa extranjera en
manufacturas locales y sostener el alto crecimiento del sector de consumo.

Ameérica Latina

En América Latina, Brasil es la mayor economia de la region, pero Pert1 y Colombia quizas no se queden muy por
detras.

Las politicas de mercado abiertas, junto con la estabilidad politica, las poblaciones jévenes y las ventajas
competitivas en ciertas industrias, han ayudado a Pert1 y Colombia a convertirse en "dos de las economias
emergentes mas sblidas” en la region, indicé Alex Ashby, analista del proveedor de fondos que cotizan en bolsa
Global X Funds.

Perti posee la segunda mayor produccién mundial de cobre y plata, y es un importante productor de oro.

"Pert es una economia de clase media alta con abundantes existencias de cobre, oro y plata", y la produccion de
plata probablemente impulse el crecimiento en los proximos afios, afirmé Dawn Bennett, presidenta ejecutiva de
Bennett Group Financial Services LLC.

De todos modos, con 60% de las exportaciones en sectores de materiales, el mercado de Pert es bastante ciclico y
los precios de los commodities podrian ser muy voléatiles, afirm6 Alan Ayres, gerente de producto de valores de
mercados emergentes de Schroders, que tiene calificaciones neutrales para Pert y Colombia.

Para los inversionistas, es importante sefialar que muchas empresas que cotizan en la bolsa estadounidense
tienen importantes operaciones en Per, e incluyen a Creditcorp Ltd. y Southern Copper Corp. También hay un
fondo que cotiza en bolsa llamado iShares MSCI All Pert Capped Index Fund.

"En Colombia, las ganancias de los hogares crecen més rapido que el promedio regional”, indicaron analistas de
Frontier Strategy Group en un informe reciente. Tiene un crecimiento de las exportaciones "vigoroso", un repunte
en la produccion de petréleo y gas, una impresionante inversion en infraestructura, politicas econbémicas
disciplinadas y un ambiente estable de seguridad tras afos de violencia.
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Bennett, quien también es presidenta y gerente del Bennet Group of Funds, senal6 que Colombia es una "rareza"
en América Latina.

"No s6lo ha recibido una calificacion de grado de inversion de S&P, Moody's y Fitch, sino que también es el tinico
pais latinoamericano que nunca cayod en cesaciéon de pagos en un compromiso de deuda externa", sostuvo.

Los sectores de mineria y petréleo en Colombia también superaran el desempefio, y la mitad de la inversion
extranjera directa ira directamente a estos sectores, indico.

Entre los fondos que cotizan en bolsa que se centran en Colombia se encuentra el Global X FTSE Colombia 20
ETF.

De todos modos, analistas del FSG advirtieron que "las deficiencias en la infraestructura de transporte por tierra
presentan cuellos de botella para el suministro y otros obstaculos significativos, hacer cumplir los contratos es
dificil (y)... la corrupcion sigue siendo penetrante, especialmente en los niveles estatal y municipales".

Asia
La poblacién es un punto fuerte obvio para Asia, e Indonesia y las Filipinas tienen grandes poblaciones.

"Las poblaciones grandes y jovenes en general ayudan al crecimiento de un pais", afirmé Taizo Ishida, gerente
lider del Matthews Asia Growth Fund. Esos dos paises tienen cerca de 10% de la poblacién de Asia, 0 25% sin
contar a China e India, asi que "las industrias de bienes basicos de consumo y de servicios, incluidos los servicios
financieros, estan en posicion de beneficiarse".

Las Filipinas tienen cierta ventaja en la region.

Ha tenido "tremendas inversiones y colaboracion con intereses estadounidenses desde su independencia”, afirmé
Usha Haley, profesor de negocios internacionales de la Universidad Massey en Auckland, Nueva Zelanda. Su
relacién mantuvo la economia a flote a pesar de "gobiernos inttiles y corruptos a lo largo de los afios".

También hubo bastante progreso en la guerra contra la corrupcion, en la infraestructura y la consolidacion fiscal,
todos factores que deberian impulsar el potencial de crecimiento del pais en los préximos afos, indic6 Adam
Jarczyk, lider asociado de practicas en Asia-Pacifico de Frontier Strategy Group.

Y entre los sectores con potencial significativo estan tecnologia de la informacién y tercerizacién de procesos de
negocios, sefial6.

En tanto, el consumo ha sido clave para el crecimiento de Indonesia, el cuarto pais méas poblado del mundo.

"El consumo doméstico ha experimentado un rapido crecimiento en los dltimos afos, impulsado por los ingresos
crecientes del indonesio promedio", afirmé Shijie Chen, director de investigacion de Asia-Pacifico de Frontier
Strategy Group, y su economia es mucho menos dependiente de factores externos que otros paises del sudeste
asiatico.

Los inversionistas que quieran ampliar su exposiciéon a Asia pueden comprar acciones de multinacionales que
estan estableciendo o han establecido una presencia en la zona, afirm6 Robert Fuest, director general de
operaciones y director de investigacion de inversiones para Landor & Fuest Capital Managers LLC, quien agregd
que algunos de ellos son DuPont, Dow Chemical Co. y Veolia Environment.

Africa
Las oportunidades en Africa no son tan transparentes y hay mas riesgos en esa region.

La mayoria de los paises africanos que tienen bolsas presentan entidades que no son lo suficientemente grandes o
liquidas, o no es lo suficientemente facil operar alli para la mayoria de los inversionistas, sefial6 Rahemtulla.

Pero hay "grandes oportunidades” en el sector de recursos naturales, turismo local y construccion, indico.
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"La economia de Ghana, que se expande rapidamente, es impulsada por crecientes ingresos de los altos precios
del cacao, el oro y... el petréleo"”, indicé Matt Spivack, lider de practicas para Medio Oriente y Africa de Frontier
Strategy Group.

Y "ahora que se prevé que la produccion de petréleo aumente todos los afios hasta al menos 2015 en el campo
petrolero Jubilee, el gobierno del pais tendra los ingresos para continuar con mejoras de infraestructura que
suben el estandar de vida de los habitantes y atraen inversion extranjera", sostuvo.

De todos modos, "atin esta por verse si los ingresos provenientes del petroleo se gastan de forma sensata”, dijo
Paul Herber, administrador de portafolio del Forward Frontier Strategy Fund. Otro tema es que la poblacion es
pequeiia, asi que es dificil que la economia de Ghana tenga un amplio impacto en la region.

Los analistas también ven potencial y riesgos en Uganda.

Se prevé que el desarrollo de la infraestructura petrolera de Uganda atraiga mas de US$10.000 millones en los
proximos dos anos, "un escenario que promete acelerar las perspectivas de crecimiento general del pais asi como
su situacion fiscal", indic6 Anna Rosenberg, analista de Africa para Frontier Strategy Group.

Ala vez, el principal motor del pais para atraer inversion extranjera directa es el comercio que proviene de la
integracién regional con la comunidad de Africa Oriental, agregé.

El desarrollo en transporte e infraestructura ayudara a compensar las desventajas relacionadas con ser un pais
sin salida al mar, afirmé Robert Scharar, presidente de la firma de administracién de fondos FCA Corp., que no
tener salida al mar también significa que comparte fronteras con otros cinco paises africanos.
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