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Mas alla del dolar. Las mejores
opciones para ganarle al plazo fijo

ESTRATEGIAS

Cartera saludable

Los bonos atados a la
inflacidn, los FCI de renta
fijay las Letes son los
activos recomendados.
Se puede lograr una
rentabilidad de 25% anual

Mdnica Ferndndez
PARA LA NACION

Los pesos vienen pisando fuerte en
materia de inversiones. Por ahora,
conelddlar planchado por debajode
$16, la opcién de apostar enmoneda
localeslamasatractiva. Peronocual-
quier activoesigual ni dejael mismo
rendimiento real en el bolsillo.

Elclasico plazo fijo es el primer
instrumento que entra en la mi-
ra. Con tasas de interés ubicadas
ya por debajo del 20% anual en la
mayoria de los bancos de primera
linea, estacionar los ahorros en
este tipo de colocaciones no luce
como lomésacertado, teniendoen
cuenta quelainflacién proyectada
para este aflo por las consultoras
privadas ronda entre 20% y 22%.
Es decir que si esos prondsticos se
cumplen, el rendimiento real de
la inversidn seria negativo, con la
consecuente pérdidadel poder ad-
quisitivo de esos pesos.

Las alternativas hay que buscar-
las en otro tipo de instrumentos,
también de renta fija, que sin ele-
var demasiado el riesgo asumido
por el inversor le den la oportuni-
dad de capitalizar una ganancia
mdsatractiva.

“Bien asesorado, un ahorrista
hoy puede conseguir una tasa del
25% anual en pesos, aproxima-
damente un 5% mas que la tasa
de inflacion actual y proyectada”,
arranca Mariano Sardans, CEO de
la gerenciadora de patrimonios
FDI “Lograr un rendimiento del
25% anual significa que se le gana
al délar en la medida en que suva-
lor esté por debajode $ 20 deacda
unafio”, agrega el especialista,

Pablo Santiago, head of research
del Banco Mariva, planteaen prime-
rolugar que “las letras que emiteel
Banco Central (Lebac) siguen ofre-
ciendo un rendimiento superior
al de los plazos fijos”. En la dltima
licitacion, las letras del BCRA con
vencimientoa 30 diasse vendieron
en22,75%; 1a Lebacconvencimien-
to a dos meses, en 22,5%, y las que
expiranentresmeses,en22%, Pero,
avanza, “siel objetivoesganarleala
inflacién, los anicos activos que lo
aseguran son aquellos vinculados
al CER (ajuste porinflacion)”.

“Actualmente, los bonos con
CER con vencimiento en 2020 o
2021 (en referencia a los Bonos del
Tesoro Nacional -Boncer) pagan
entre 1 puntoy 1,5 puntos porcen-
tuales por encima de la inflacion
del Indec -dice el especialista de
Mariva-y la ventaja para el inver-
sor es que mantendra el poder ad-
quisitivode su dinero.” La desven-
tajaesquesiel Banco Central cum-
ple con sus objetivos de inflacidn
(17%es lameta pautada para 2017)
el rendimiento serd menor que el
de instrumentos a tasa fija.

Para los ahorristas pequefios,

Bonos atados
alainflacién

Los bonos ajustables por
CER pagan porentrely
L5 puntos por encima de
la inflacién del Indec,
aungue la desventaja que
ofrecen es que si el BCRA
cumple con su objetivo de
inflacion para todo 2017
17%). el rendimiento que
tendran sera menor que
el de los instrumentos
atasa fija.

DEL AHORRO
ALAINVERSION

Losinstrumentos mas buscados
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Fondos comunes
deinversion

Sonuna opcidn
recomendada para los
pequerios inversores que
por los montos con los
que disponen no pueden
repartir su cartera en
varios instrumentos. Los
mas recomendados por
los analistas son los de
renta fija de corto plazo,
conocidos en el mercado
bursatil como T+1

Obligaciones negociables
Los titulos de deuda de
empresas de primera
linea también son una
opcidn interesante con
rendimiento que pueden
oscilar entre 5y 7% anual
en dolares. El menu
incluye bonos de bancos,
de empresas de servicios
publicos como Edenor o
Pampa Energia,
petroleras (YPF) y
alimenticias (Arcor).

que por el monto que invierten no
podrian repartir ni diversificar su
cartera en varios instrumentos y
por eso suelen ir directamente al
plazo fijo, los fondos comunes de
inversion (FCI) son una opcidn in-
teresante.

Para apostar en pesos y ganarle
al plazo fijo, los recomendados son
los de renta fija de corto plazo, co-
nocidos enelmercadocomo“T+I",
Estos fondos invierten en bonosna-
cionales y provinciales, letras del

Banco Central, eninstrumentosde
deuda de lasempresas (ON) y tam-
bién en fideicomisos. El mix va va-
riandodeacuerdo conlavision del
mercado que tenga el gestor, pero
siempre siguiendo una estrategia
de baja volatilidad. En los altimos
12 meses, estos fondos obtuvieron
unrendimiento promedio de entre
25% y 28%.

“Enelcontextoactual, laestrate-
giaque recomendariaaunahorris-
taque noquieraasumir unexcesivo

riesgo seria diversificar en un mix
detasa y dolar”, dice Maximiliano
Gilardoni, jefe de ventas retail de
Balanz Capital. Los instrumentos
sefialados: FClque combinan dife-
rentes instrumentos en pesos con
la ventaja de obtener liquidez in-
mediata, activos que acompafien
lainflacién como los bonos CERa
corto plazoy también Letesendd-
lares para balancear la cartera.
Sardans pone sobre la mesa dos
estrategias. Laprimeraapuntaalos

inversores de menos de $ 500.000,
paralos que aconseja ira pleno a
los fondos del tipo T+1, que daria
una jadeaproximad
puntos porcentuales sobre la colo-
cacidn a plazo en un banco,

Para los que retinan un capital
por encima de ese piso (que en
délares serian unos US$ 30.000)
existe la posibilidad de hacer un
portafolio taylor made (adaptadoa
las necesidades del cliente), que se
ajusteasusnecesidades. La cartera
recomendada en este caso “combi-
na Lebac a 90 dias, recolocando el
dinero alvencimientoy fideicomi-
sos financieros, “Los pagos men-
suales de estos altimos titulos se
deberian colocar transitoriamente
en fondos money markets T+1 hasta
juntarlos con el vencimiento y re-
colocacion de la préxima Lebac”,
detalla Sardans.
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Cubrir las espaldas

Otroitem importante es tomar los
recaudos necesarios para mante-
nerse protegido de una eventual
suba del ddlar, especialmente te-
niendo en cuenta las elecciones le-
gislativas de octubre. Aunque hay
cierto consenso en que la divisa se
moveria algo por debajo de la in-
flacién, es mejor estar prevenidos,
porque estamos en la Argentinay
las tendencias pueden modificarse
ripidamente.

“Si bien la inversion en pesos si-
gue resultando interesante, habra
queirconstruyendoposiciones mas
defensivas de cara a las elecciones
para evitar cualquier sobresalto”,
advierte Gilardoni.

Paraeso,larecomendaciondelos
especialistasesacomodar una par-
te del portafolio de inversiones en
instrumentos en délares o “linkea-
dos” alamoneda norteamericana,
como es el caso de algunos bonos
nacionales y provinciales. Los Bo-
nar 2020, emitidos en délares, por
ejemplo, tienen una TIR de 4,3%
anual; yendo a la parte larga de la
curva de vencimientos, bonos al
2026 o 2027, por ejemplo, tienen
tasas de 7% anual en dolares.

Las obligaciones negociables
(ON)de empresasdeprimeralinea
también son unaopcidninteresan-
te: con rendimientos de entre 5% y
7%anualendolares, el mentinclu-
ye bonos de bancos, de empresas
de servicios publicos como Ede-
nor o Pampa, de petroleras (YPF)
o alimentarias como Arcor, entre
muchas otras.

“Con vistas al largo plazo los
inversores minoristas tienen un
amplioabanicode titulos pablicos
denominados en moneda extran-
jera con rendimientos que llegan
hasta casi 8%, aporta Santiago de
Mariva. “Paraaquellosquequieren
tener sus carteras dolarizadas, la
Argentina todavia ofrece rendi-
mientos elevados en comparacion
con otros paises. Eventualmente,
si continda la apreciacion del tipo
de cambio en términos reales, es-
tos bonos seguirin perdiendo en
términos relativos contra instru-
mentos en moneda local.”

Por dltimo, si de maximizar el
retorno de la inversion se trata no
se puede dejar de tener en cuenta
lacargaimpositivalocal. "Los titu-
los en pesos mds convenientes pa-
ra personas fisicas son las Lebac,
los fideicomisos financieros, las
obligaciones negociables, los bo-
nosy los FCIL No asi las cauciones
bursatiles ni los cheques de pago
diferido, dadoquelasrentasdeam-
bos titulos no estan exentas delim-
puestoa las ganancias, con lo cual
larenta después de computar este
impuestoterminasiendoinferiora
ladel plazo fijo bancario”, advierte
Sardans. e



