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Bolsas de valores mas rentables del mundo al 08/05/2009 (var.% US$)

e (Cambio de tendencia bursatil?

Por Catalina Rabinovich Woloshin

e pronto Y casi sin querer queriendo, para el Dia de

la Madre del 2009, la bolsa peruana vuelve a ser la

més rentable del mundo, tal como lo fue en el 2006.
{Cémo puede ocurrir esto hoy, en medio de la mas grave
crisis econdmica que sacude al planeta en décadas?

La Bolsa de Valores de Lima es eminentemente -aunque
no exclusivamente- minera, dado que desde hace afios al-
rededor del 60% de la negociacién se realiza con acciones
mineras, tanto comunes con derechos completos como son
las A, comunes con derechos restringidos como son las B,
asf como con acciones de inversién y acciones de mineras de
exploracién o juniors. Y no por casualidad, las acciones mine-
ras suelen figurar siempre entre las mas rentables en épocas
de ascenso y entre las mas deprimidas en las de descenso.
Las rentabilidades de las acciones mineras estan vinculadas en
forma muy estrecha a lo que ocurre con los precios de los
minerales. Y estos, a su vez, dependen significativamente de
la mayor o menor demanda -y oferta- en el mundo.

Antes de la crisis (caracterizada por una caida fuerte y ace-
lerada), en el Uttimo largo periodo de auge de las bolsas ocu-
md que, junto con un gran incremento en la demanda de
minerales, por requerimientos reales, explicado por el explo-
sivo crecimiento de las economias china, india, vietnamita y
vecinas, se dio también un aumento en la especulacion oca-
sionada por los fondos de inversion de los paises del primer
mundo. Dicha especulacion -que llevd a los precios de los
minerales a alturas no vistas en mas de sesenta afios- estaba
enlazada con lo que iba ocurriendo en el sector financiero del

primer mundo, en cuya base se encuentra la crisis hipotecaria
y la sobregeneracion de derivados que pocos entendian 'y de
los cuales se abusd ad infinitum, una historia que no repetire-
mos en este articulo.

Lo dierto es que del maximo del 188% en ddlares lo-
grado por el Indice General de la bolsa limefia (IGBVL) en
el 2006 ihace solamente dos afios y mediol, en el 2007 se
alcanzé una modesta rentabilidad de 36%... la misma que
se perdi6 en los primeros nueve meses del 2008, acabando
el afio con una pérdida acumulada del 60%, pues desde la
primavera hasta finales del 2008 ella reflej¢ la fuerte crisis de
las principales economias en lo que mas nos afecta: las expor-
taciones, las cuales cayeron significativamente en los secto-
res minero, textil y agropecuario. Este proceso continud en
enero y febrero del presente afo, cuando la rentabilidad atin
siguié disminuyendo, conjuntamente con o que ya se vefa
durante todo el afio pasado: menores montos negociados,
menor nUimero de operaciones, menos personas invirtiendo
-naturales, juridicas, nacionales y extranjeras-.

Pero para marzo... empezaron los cambios. Las medidas
anticrisis centradas en gigantescos gastos plblicos e inyeccdn de
liquidez a la economia, aunadas a un manejo fino de la politica
monetaria a disminuir drasticamente las tasas de interés, que se
fueron implementando en EE.UU. afinales del gobierno anterior
y con mucho mayor énfasis y mejor calidad desde que asumid el
presidente Obama, paredidas a las que se estan implementando
en China y acd mismo en el Per(i para contrarrestar la caida de la
inversion privada, comienzan timidamente a dar frutos...

Acabando los carnavales, nuestra bolsa se des-
marca de lo que ocurre en el primer mundo con
esa vertiginosa caida reflejada en los indices bursa-
tiles, y empieza un recorrido ascendente propio.
Solamente en marzo, el IGBVL se incrementa un
38%, la mayor subida mensual que se recuerde.
China nos acomparia -en la subida del indice de la
Bolsa de Shanghai- y vamos disputandole el primer
puesto en rentabilidad que vino ocupando en los
primeros meses del afio. Otras bolsas latinoame-
ricanas con economias fuertemente exportadoras,
como Brasil y Chile, nos siguen los pasos. ¢Por
qué? Porque en esta crisis los animos y por ende

Fuente: Reuters.
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las expectativas estan cambiando rapidamente, y
de una desazén mayUscula con pérdida de brijula
desde mediados del 2008, ya para marzo del 2009
los estimados pesimistas, los peores, para econo-
mias como la china y la peruana, se empiezan a



desvanecer; v esa esperanza de que la crisis no nos tocara
tan fuerte como en el primer mundo esta generando una
demanda real de minerales que se va manifestando en subi-
das de precios las cuales -atencidn- partiendo de niveles muy
disminuidos, hacen que al cierre de este articulo estén para
lo que va del afio por encima del 50% para el cobre, del
40% para el plomo y de casi el 30% para el estafio, el zinc y
la plata. Conjuntamente, se esta comenzando a incrementar
la demanda de alimentos, reflejandose en un alza de precios
del trigo, el azlcar y la soya, entre otros.

En consecuencia, las acciones mineras y agropecuarias re-
botan, alcanzando la primera semana de mayo de 2009 un
alzadel 129% las juniors, del 92% las azucareras, del 85% las
mineras y del 63% las industriales -basicamente las cemente-
ras y otras vinculadas al sector construccién que en el Pert no
ha caido de manera sustantiva-. El reflejo de dicha rentabilidad
enel IGBVL parael 8 de mayo se plasma en unincremento en
ddlares de mas del 70%, acompafado de mayores montos
transados, mayor nimero de operaciones y algo trascenden-
te: el inicio del retorno de inversionistas a niveles que se van
acercando paulatinamente a los de antes de la crisis. =

China nos acompana -en la subida
del Indice de la Bolsa de Shanghai- y
vamos disputandole el primer puesto
en rentabilidad que vino ocupando
en los primeros meses del ano.






