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Los mejores paises para invertir en 2013

Los fondos de inversion miran cada vez mas hacia los mercados
emergentes. Y no solo buscan oportunidades en los BRICS,
también en otras economias de rapido crecimiento.

22 de julio de 2013

Los fondos de capital riesgo y capital privado contindan buscando buenas oportunidades en
las regiones emergentes, especialmente ahora que la economia europea esta estancada y
Estados Unidos crece a un ritmo mas lento de lo esperado.

Para ayudar a los inversores a identificar las mejores oportunidades, el Centro de
Investigacidn Financiera del IESE, en colaboracién con Ernst & Young, ha publicado "The
Venture Capital and Private Equity Country Attractiveness Index 2013" (indice de paises méas
atractivos para el capital riesgo y el capital privado 2013). Esta cuarta edicién incorpora a
Bielorrusia y Camboya, con lo que el nUmero total de paises del indice se eleva a 118.

La puntuacion final de cada pais se fija a partir un indicador compuesto que mide seis
apartados: actividad econdmica; profundidad de los mercados de capitales; fiscalidad;
proteccién del inversor y gobierno corporativo; entorno humano y social; y cultura
emprendedora y oportunidades de negocio.

Estas categorias comprenden aspectos como la capacidad de innovacidn, la facilidad para
hacer negocios y el desarrollo de sectores de alta tecnologia.

El objetivo es determinar la posicidn relativa de paises y regiones en cuanto a su atractivo
para el capital riesgo y el capital privado. El indice no establece una comparacion directa con
el ranking de 2012, sino que calcula los cambios registrados en un periodo de cinco afnos
(2008-2012) teniendo en cuenta la muestra ampliada de paises.

Como explica el informe, los periodos mas largos son idéneos para examinar el
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desplazamiento de la inversion de los mercados maduros tradicionales hacia las regiones
emergentes.

Una brecha que se va cerrando

Los cinco primeros paises de 2012 repiten puesto un afio después: Estados Unidos encabeza
el ranking, seqguido muy de cerca por Canada, Reino Unido, Japdn y Singapur. De todas
formas, la diferencia entre este grupo y sus seguidores se ha estrechado notablemente en
relacion con ediciones anteriores.

Eso si, los mercados mas valorados siguen liderando todos los apartados, con la evidente
excepcién de la actividad econdmica. Estados Unidos, por ejemplo, normalmente despunta
con diferencia en el area de los mercados de capitales.

Para que un pais figure en los primeros puestos, ha de recibir una puntuacion igualmente alta
en todas las categorias. Es algo que se les resiste a muchas de las economias emergentes,
que contindan lejos de Estados Unidos en la valoracidn global pese a su evidente progresion.

Los nuevos BRICS

El indice pone de manifiesto el gran interés que despiertan no solo los BRICS (Brasil, Rusia,
India, China y Sudafrica), sino también otras economias emergentes como Turquia, México,
Indonesia, Nigeria o Filipinas. Se trata de un dato que deberia animar a los inversores a mirar
mas alla de los mercados considerados "de moda".

En todo caso, la encuesta revela que los inversores siguen albergando dudas respecto a los
paises emergentes, sobre todo en lo referente al contraste entre las enormes oportunidades
de crecimiento y una infraestructura deficiente de los mercados financieros.

Este desequilibrio conlleva un alto coste en proteccidn del inversor, gobierno corporativo,
entorno humano y social y cultura emprendedora, indicadores en los que obtienen mejores
puntuaciones los paises desarrollados. Ademas, en general, las oportunidades de negocio no
estan tan perfiladas.

Otros motivos de preocupacion son los elevados niveles de corrupcion y sobornos y el hecho
de que la innovacion y el desarrollo no despeguen. Esta situacion afecta especialmente a
Rusia, un pais relativamente rezagado respecto a los demas BRICS.

Peor aln es que el crecimiento y la generacion de riqueza en los BRICS suelen limitarse a
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ciertas zonas y élites. La puntuacién global de estos paises no mejorara hasta que los
beneficios del crecimiento se extiendan a todo el territorio y la sociedad en su conjunto.

De ralentizarse su crecimiento, una posibilidad mas que probable si tenemos en cuenta que
incluso China ha experimentado cierta desaceleracion, el atractivo de los BRICS podria
disminuir.

Las recomendaciones de los autores apuntan a la cautela: "Si es un inversor, no dude en
complementar la informacién que le proporcionamos con su propia experiencia y
conocimiento de las principales fuerzas motrices y condiciones del mercado en cada pais
antes de tomar una decision".

Para los politicos, el mensaje es: "Considere nuestros analisis un ejemplo de como los
inversores pueden evaluar y comparar los distintos paises".

Los autores también invitan a los profesionales a aportar su vision: "Actualizamos el indice
todos los afios, por lo que todos los comentarios o criticas a nuestro método y hallazgos son
bienvenidos".

Consultar "The Venture Capital and Private Equity Country Attractiveness Index 2013".

www.iese.edu/es/insight
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