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Justo cuando la economia de Brasil parecia estar dando un giro, un nuevo escandalo politico ha provocado una
fuerte reaccién en los mercados y ha hecho que el mercado de valores de Brasil caiga en picado. El presidente
Michel Temer, que llegé al cargo tras la destitucién de la anterior presidenta, Dilma Rouseff, por un escandalo de
corrupcién, se ha visto envuelto ahora en su propio caso de corrupcién.

Si se determina que Temer no es culpable y dado que las préximas elecciones generales de Brasil se celebraran
en 2018, el presidente sequird ocupando su cargo durante dos afios mas y probablemente siga adelante con su
programa. Si es declarado culpable, lo mas probable es que se le destituya y se le aparte de su puesto, al igual

que sucedié con Rouseff.

El enfoque de gobierno mas reformista de Temer nos habia parecido alentador y, en nuestra opinién, este ultimo
escandalo no significa necesariamente que ese impulso termine, ni siquiera si se le retira del cargo,

€N Cuyo caso creemos gue seguird habiendo reformas, aungue probablemente tarden més tiempo en

aplicarse. Lo fundamental es que el movimiento de reforma anticorrupcién esta en marcha, y eso es positivo en
general para Brasil. Incluso si Temer no fuese capaz de llevar a cabo él mismo las reformas que estd
supervisando, creemos que los reformistas pueden seguir avanzando, pues ya tienen su propio impulso. Hay mas
conciencia acerca de la necesidad de emprender reformas en muchos dmbitos, pero suele llevar tiempo.

Estos progresos ponen de relieve la importancia de adoptar un enfoque a largo plazo a la hora de invertir en
mercados emergentes. Los cambios no se producen de un dia para otro.

Creemos que todavia hay muchas oportunidades a nivel de las acciones individuales en Brasil, y este tipo de
perturbaciones del mercado pueden generar valor. En la actualidad, vemos valor en casi todos los sectores de
Brasil, simplemente porque el mercado esta deprimido en todas las direcciones. Los sectores de la banca y las
ventas minoristas son los més interesantes para nosotros.

En lo que se refiere a politica monetaria en Brasil, en mi opinién, todavia hay margen para que el Banco Central
de Brasil siga reduciendo las tasas de interés. Su moneda se ha recuperado desde el minimo alcanzado el 18 de
mayo, cuando estallé el escandalo de Temer. Y, lo que es mas importante, se ha producido una caida constante
de la inflacién. La tasa de inflacién anual de Brasil era de 3,77% a mediados de mayo, su nivel minimo en 10
afos.[1]

En mi opinidn, una reduccién pronunciada de las tasas de interés seria muy favorable para la economia. Creo que
ya es hora de que Brasil tenga un entorno de tasas de interés razonable, especialmente para las pequefas y
medianas empresas que, de esa forma, podrian obtener financiacién a tasas mas bajas. Esto podria darle un
empuje global a la economia.


http://emergingmarkets.blog.franklintempleton.com/pdf.php?p=9822#_ftn1

Por supuesto, supervisaremos la situacién en Brasil para determinar qué tipo de repercusién tiene este ultimo
revés en la economia de Brasil y en las empresas que operan alli. En mi opinién, el revés es temporal; hemos
visto a otros mercados recuperarse despues de sufrir escandalos politicos en el pasado. La recuperacién a mas
largo plazo en curso de la economia y el mercado de valores de Brasil todavia nos parece que esta intacta.

Los comentarios, las opiniones y los andlisis de Mark Mobius tienen caracter meramente informativo, por lo que
no deben interpretarse como un asesoramiento de inversion individual ni como una recomendacion para invertir
en un valor determinado o adoptar una estrategia de inversion concreta. Debido a la celeridad con que pueden
cambiar las condiciones econdmicas y de mercado, los comentarios, las opiniones y los andlisis recogidos aqui
son validos solo en la fecha de su publicacion y pueden variar sin previo aviso. Este articulo no pretende ser un
analisis completo de todos los hechos relevantes relacionados con un pais, una region, un mercado, un sector,
una inversion o una estrategia determinados.

Informacion legal importante

Todas las inversiones conllevan riesgos, incluida la posible pérdida de capital. La inversién en titulos extranjeros
conlleva riesgos especiales, entre ellos el riesgo de fluctuaciones cambiarias, de inestabilidad econémica y de
acontecimientos politicos adversos. Las inversiones en mercados emergentes, de los cuales los mercados
fronterizos constituyen un subgrupo, implican riesgos mas altos relacionados con los mismos factores, aparte de
los asociados a su tamafio relativamente mas pequeno, su menor liquidez y la falta de estructuras juridicas,
politicas, empresariales y sociales consolidadas para respaldar los mercados de valores. Como estas estructuras
suelen estar ain menos desarrolladas en los mercados fronterizos, lo cual se suma a otros factores, entre ellos la
mayor posibilidad de sufrir una volatilidad de precios extrema, la falta de liquidez, las barreras al comercio y los
controles de cambio, los riesgos asociados a los mercados emergentes se ven acentuados en los mercados
fronterizos. Los precios de las acciones experimentan fluctuaciones, a veces rapidas y dréasticas, debido a
factores que afectan a empresas concretas, industrias o sectores especificos, o a las condiciones generales de
mercado.

[1] Fuentes: Reuters, IBGE.
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