Inversiones en Renta Fija: Fondos de Inversién Diversificados (Parte 3)

A

Luego de comentar diferentes aspectos que afectan la inversién en renta fija, sus riesgos
(solvencia y volatilidad) y caracteristicas particulares en el mercado de valores costarricense
(rendimientos menores a la inflacidn esperada), mantenemos la interrogante sobre ¢qué se
puede hacer en un mercado donde el 90% de las operaciones son en este tipo de instrumentos?.

Antes de alguna respuesta, es importante sefialar que el Banco Central de Costa Rica comentd
la semana pasada justamente la discrepancia existente entre los tipos de interés y el nivel de
inflacion actual y esperado, que no guardan relacion con la expectativa de que los inversores
generen alguna rentabilidad real positiva, tal y como se sefialé en el articulo anterior.

Una de las respuestas que encontramos en RFI Consultores Econdmicos, S.A., lejos de ser la
Unica, es la diversificacion de las inversiones en renta fija de manera que se pueda mejorar el
perfil de rentabilidad y de riesgo. Para lograr esto los instrumentos recomendados son los
FONDOS DE INVERSION DIVERSIFICADOS, por cuanto en Costa Rica este instrumento no
cumple con la caracteristica de invertir en diferentes activos y mercados. Invertir en diferentes
activos NO es hacerlo en valores de un mismo emisor, Hacienda y Banco Central de Costa Rica,
como usualmente lo hacen los Fondos de Inversion en Costa Rica, todo lo contrario, eso es
concentrar las inversiones mas que diversificar y con ello se incrementan los riesgos.

Invertir en diferentes activos implica la bisqueda de valores de diferentes emisores que posean
una correlacién baja preferiblemente negativa, para que las volatilidades de los diferentes activos
se compensen, de manera que se tengan en el fondo activos que en un momento determinado
bajan su precio y existan otros que mas bien suban, logrando con ello disminuir los riesgos de
mercado.

Invertir en diversos mercados significa comprar activos de diferentes paises, no solo de Costa
Rica, para mejorar el perfil de riesgo crediticio (solvencia) al posibilitar invertir en valores con una
calificacién de riesgo superior a la mejor existente en el pais (en Costa Rica es BB+), nivel que
nos ubica como una inversién especulativa y por tanto riesgosa. En segundo lugar, al invertir en
diversos mercados se tiene la posibilidad de disminuir el riesgo sistematico o econdmico, referido
a los factores propios de un pais que afecten masivamente todas las inversiones del mismo, tal y
como sucedié en su momento en Argentina donde todo los Fondos de Inversion y Fondos de
Pensiones estaban invertidos en emisores del mismo pais, situaciéon que no se hubiese dado si
los gestores de inversion hubieran invertido en otros mercados que no tenia relacién alguna con
Argentina, disminuyendo el riesgo de mercado y de solvencia, nuevamente. Al parecer en Costa
Rica no se aprendié de esa leccidn en vista de que la gestién de inversiones esta en las mismas
condiciones que tenia Argentina antes de la crisis, concentrados en el pais y particularmente en
dos emisores Hacienda y Banco Central, que al final de cuentas es uno solo “El Gobierno”.
Asesorese.
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