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Inversiones en la region y Uruguay.
Algunos mercados tendran mejores condiciones financieras, pero sufriran una volatidad en 2023. La
calidad crediticia de los gobiernos y los emisores serd un desafio. Se proyecta bajo crecimiento y el riesgo
de que proyectos ambientales queden relegados. Uruguay mantiene grado inversor, sefiala Moody'’s.

“Cauteloso optimismo”, para
la inversion en la region

Moody s proyecta bajo crecimiento, alta volatilidad y tensiones sociale

FABIANA CULSHAW
auteloso optimismo” es
la proyeccion que ma-
neja la calificadora de
riesgo Moody’s sobre
Ameérica Latina y el Ca-
ribe para 2023, aunque
las realidades y las oportunidades
de inversién seran diferentes se-
glin cada pais y sector.

La proyeccién se fundamenta
en un cambio de tono del con-
cierto de las economias de la re-
gion, en el que Moody'’s prevé que
la inflacién desacelera (aunque
permanecerd en rangos altos) y el
endurecimiento de las politicas
internacionales afloja en el segun-
do semestre del afo, al menos
para algunos mercados.

Hay economias que seguiran
muy complicadas o con riesgo de
default o recesion, aunque en la
mayor parte de los paises de la re-
gion se espera un crecimiento
bajo o lento, lo que impactard en
los retornos de inversiones, mar-
genes y balances.

“Proyectamos mejores condi-
ciones financieras pero mayor vo-
latilidad, y mejora de la calidad
del crédito en ciertos mercados;
las tasas de interés no subiran
tanto (en comparacion con 2022)"
agregé Atsi Shet, directora general
de Moody's, en el evento “CIO
Summit Latam Edition’, organiza-
do por el Instituto CFA.

URUGUAY.En ese contexto regio-
nal, Uruguay aparece bien ran-
keado, con una deuda controlada,
una economia estable y politicas
econdmicas encaminadas, valora-
das por los inversionistas, segin
Moody’s. La calificadora ratificé la
calificacion Baa2 a largo plazo
con perspectiva estable para el
gobierno de Uruguay, lo que ubi-
ca al pais dentro del grado inver-
sor. En ese ranking de calificacion
crediticia, aparece en primer lu-
gar las Islas Caiman, seguidas por
Bermuda, Chile, Perti, Colombia,
México y Uruguay, en ese orden.

Segtin Moody’s, el perfil credi-
ticio de Uruguay refleja “su fuerte
marco institucional que refuerza
la estabilidad politica y social y
hace del pais un destino atractivo
para la inversion extranjera’.

Mientras tanto, a escala global,
el 2022 estuvo marcado por poca
liquidez, bonos e inversiones en
mercados con riesgos geopoliti-
cos, alta inflacion y altas tasas de
interés. “Ahora somos cautelosa-
mente optimistas’, afirmé Shet, te-
niendo en cuenta el incremento
de la produccién en Estados Uni-
dos de los iltimos tiempos, la
apertura de China y una Europa
que, por ahora, logré evitar la re-
cesion.

MERCADOS EMERGENTES. Shet
explico que, luego de la baja liqui-
dez y del alto riesgo crediticio de
2022, algunos mercados domésti-
cos se desarrollaron y que para

PERSPECTIVA. En Wall Street, los inversores y operadores siempre estan atentos a oportunidades que puedan surgir.

2023 “los flujos regresaran”. Tam-
bién se prevé que la necesidad de
refinanciamiento en la regién au-
mentard en los proximos afios, en
especial por la alta presién en
cuanto a las demandas de gastos
sociales, “Las tasas de interés de-
penderdn de la region, de la geo-
politica’, dijo Shet.

Por su parte, Jaime Reusche,
vicepresidente de Moody’s, tam-
bién proyectd algo de baja en la
inflacion, pero senalé que los al-

Moody'’s ratifica

para Uruguay la
calificacion Baa2 con
perspectiva estable.

tos costos del crédito seran un de-
safio para América Latina, regién
en la que persisten los problemas
sociales luego de la pandemia del
covid-19, lo que afecta al creci-
miento econémico.

“El costo de los préstamos de
la region casi alcanza niveles ré-
cord’, afirmé. En esa linea, Uru-
guay aparece en ese indicador
€ON Menor peso, en comparacion
con el resto de la regién, pero si
sufre alta presion en cuanto al
precio de los alimentos (costo de
vida), y el de la energfa.

A pesar de los factores negati-
vos, Melvin Escudero, director del
Instituto CFA Peri recalcé que
esta region es siempre “una pro-

mesa’, con oportunidades de in-
version en todos los paises, en
sus mercados de valores, dreas
productiva, real estate u otros sec-
tores, pero que habia que “ayudar
los reguladores” a mejorar las
condiciones, para que los merca-
dos “no solo sean mas grandes,
sino mds atractivos, diversificados
y sofisticados’, dijo.

Melvin hizo hincapié en la co-
rrupcion en la region, pero resca-
6 que existen compafifas y go-
biernos comprometidos en com-
batir ese flagelo. Agrego los mer-
cados emergentes han demostra-
do “resiliencia’

Moody’s calcula que alrededor
del 40% de la deuda soberana de
los paises emergentes de esta re-
gion llegaré a su nivel de madura-
cién antes del ano 2026.

Es decir, hay un flujo de inver-
siones que se recuperard, pero las
necesidades financieras y com-
promisos seguirdn siendo altos, lo
que aumentara riesgos de default
(esto también a nivel global). No
obstante, nétese que actualmen-
te, el riesgo de default de América
Latina esté por debajo del nivel
mundial.

Alejo Czeriwonki, director ge-
neral y director de Inversiones de
Mercados Emergentes de América
Latina de USB Global Wealth Ma-
nagement, hizo un llamado a “no
extrapolar las buenas semanas de
principios de 2023 al resto del
afio, porque existen grandes desa-
fios y altibajos, pero sefalé que

ENERGIAS LIMPIAS
ACUSAN RIESGO

M La inseguridad econé-
mica regional significara
que se enlenteceran pro-
yectos de transicion ener-
gética por el cambio cli-
matico, segiin Moody’s.
Uruguay esta entre los
paises mejor parados en
ese renglon, con objeti-
vos climaticos claros y con
mayores chances de ser
cumplidos, al igual que
Costa Rica y Paraguay.
Pero gran parte de los
mercados de la regién en-
frentaran condiciones cre-
diticias mas estrictas en
2023, lo que plantearé de-
safios importantes para la
calidad crediticia de esos
gobiernos y los emisores.
Y en esa situacion, dismi-
nuira la disponibilidad de
enfocarse en los desafios
climéticos. Los balances
fiscales enfrentaran politi-
cas desafiantes que pro-
bablemente favoreceran
el gasto social, dejando
poco espacio para la in-
versién publica, incluidos
los gastos en tecnologias
mas limpias y otras preo-
cupaciones ambientales.

América Latina esta en una posi-
cion bastante atractiva en compa-
racion con otros mercados emer-
gentes. “Tiene sus ciclos, pero es
una region productora y hay que
sacar ventaja de eso’, afirmo.

Ricardo Torresi, director gene-
ral y gerente regional de Inversio-
nes de América Latina de Zurich
Global Investment Management,
considera que esta region, inde-
fectiblemente, necesita inversio-
nes y que conviene siempre eva-
luar el nivel de liquidez, los ries-
gos a corto y largo plazo, la com-
posicion de los portafolios, los
marcos regulatorios. “Es el man-
tra que tenemos en Ameérica Lati-
na’, dijo Torresi.

TASAS DE INTERES. Las altas ta-
sas de interés complican el esce-
nario de inversion en la region,
por ejemplo en Brasil (13,75 %),
Colombia (10,25%), Chile
(10,75%). De todas formas, las
agencias de inversion reconocen
las oportunidades en Brasil y es-
peran una pronta estabilizacién
politico-econémica alli.

Sobre Argentina, nadie pasé
por alto que se trata de una eco-
nomia controversial y que habra
elecciones el préximo agosto, por
lo que es dificil hacer proyeccio-
nes en un mercado inestable.

Hoy en dia, Argentina esta
captando inversiones mas que
nada “de oportunidad’, es decir de
corto plazo y que luego general-
mente se van.
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