MIERCOLES 20 DE JULIO DE 2016

.
EL ECONOMISTA 119

Finanzas

Para un inversor conservador, |0 mas prudente podria ser comenzar armando un portafolio de
bonos hasta que el crecimiento de su capital le permita acceder a la posibilidad de diversificar
sus inversiones entre los dos instrumentos: inmuebles y bonos. Por Matias Daghero (*)

(Renta inmobiliaria
O una cartera de bonos?

Quizas como fruto de las mu-
chas crisis que ha sufridoalo
largo de la historia nuestro pais es
que hay ciertas creencias popula-
res fuertemente arraigadas en el
ideario colectivo de los inversores
argentinos. Y aqui podemos en-
contrar una muy conocida de que
“la mejor inversion son los ladri-
llos” ydequenadietelosvaasacar
nisevanairaningunaparte.
Lainversioneninmueblestiene
la ventaja frente a otras inversio-
nes de su sencillez en la compren-
sion para gente no expertaen el ru-
brodelas finanzas personales. Uno
comprauninmuebley cobrara una
renta mensual. Por otra parte, el
inmueble puede revalorizarse y en
caso de su venta obtener un rendi-
miento adicional por esto. Muchos
inversores compran un inmueble
buscando esto ampliamente difun-
dido de generar ingresos pasivos:
generar pesos sin tener que traba-
jar. Sin embargo, y mas alla de que
derribe muchos mitos, los inmue-
bles no constituyen un ingreso pa-
sivo. Los mismos demandan man-
tenimientos, conseguir inquilinos,
pago de impuestos, entre otros. Y,
aun cuando esto sea tercerizado a
través de una inmobiliaria (redu-
ciendo la ganancia del inversor),
siempre es necesario ejercer algiin
tipode control.

Una ventaja en los
bonos es que se
puede ingresar con
montos menores que
los necesarios para
un inmueble

Si miramos la evolucion de
precios de los inmuebles en los
ultimos afios, se puede observar
que han sufrido fuertemente con
elcepocambiarioexperimentando
durascaidasdesuspreciosendola-
res acompanado de una reduccion
delarenta que otorgan en dolares.
Hoy en dia, representan una gran
cantidad de efectivo inmovilizado
para el escaso rendimiento que
otorgan. Sin embargo, esto podria
llegar a cambiar y sus precios po-
drian empezar a subir en caso de
que la nueva oferta de créditos hi-
potecarios dé susfrutos.

Si buscamos dentro de las al-
ternativas del mercado financiero
que otorguen al inversor una al-
ternativa similar a los inmuebles,
encontramosalmercadodebonos.
Los mismos también tienen dos
posibilidades de obtener una ga-

Mas alla de que
derribe muchos
mitos arraigados,
los inmuebles no
constituyen

un iNngreso pasivo

nancia: con el cobro de cupones y
con la revalorizacion del capital.
Sinembargo,losrendimientosque
otorgan hoy los bonos mas que du-
plicanlarenta de los inmuebles. Y
las perspectivas a futuro son que
Argentina contintie reduciendo
su riesgo pais, por lo que el rendi-
miento de los cupones tendera a
ser menor pero el capital invertido
seapreciara fuertemente.
Respecto al pago de cupones, la
frecuencia en lamayoria de los bo-
nosessemestral (masalladequeen
algunos casoshaybonosconcupon
trimestral o hasta mensual) pero
armando una cartera de los mis-
mos uno podria armar una cartera
que lo otorgue un cup6n mensual.
Para ponerlo en ntimeros, una car-
tera de bonos diversificada de US$
50.000 podria otorgarle a un inver-
sorunarentamensualde US$300.

TABLA1
INMUEBLE BONOS
RENTA NETA ANUAL 0 9
ENDOLARES ¥ T

Baja (posibilidad de resignar precio
para encontrar comprador)

RAPIDEZ DE LIQUIDACION

Alta(cotizacion diaria)

LIQUIDEZ Séloelflujodealquileresmensuales  Posibilidad de tomar dinero en caucion bursétil

aunatasamenor que los créditos bancarios
DIVERSIFICACION No otorga, es un tnico bien Se compran distintos instrumentos
POSIBILIDAD DE Mercado parado durante afiosporel  Fuerte, ante lareduccion de la tasa pagada
REVALORIZACION DELCAPITAL  C€PO- selectividadenlosaumentos ~ porel pais

Alcanzado por ganancias, bienes _
personales e impuesto inmobiliario

SITUACION IMPOSITIVA

Exentode gananciasy bienes personales

Indivisible (para hacerse de efectivo
hay que venderlo en su totalidad)

DIVISIBILIDAD

Puede venderse parte de la
posicion

Si hacemos una comparacion
entre la inversion en inmuebles
y lainversion en bonos, podemos
ver losiguiente (verTabla1).

Una ventaja adicional que se
puede citar en el caso de los bonos
es que se puede ingresar con mon-
tos menores que los que son nece-
sarios para un inmueble ($10.000 vs
US$10.000 0o mas de una cochera).
Y si observamos la diferencia de
rendimientos entre ambos actual-
mente la misma haria que nuestro
capital se duplique en 24 anos con
losalquileres mientras queloharia
ensolol0conlosbonos.

Si lo analizamos desde el
punto de vista del armado de
un portafolio para un inversor
conservador que esté buscando
un segundo ingreso para su eta-
pa pasiva, lo mas prudente po-
dria ser comenzar armando un
portafolio de bonos hasta que
el crecimiento de su capital le
permita acceder alaposibilidad
de diversificar sus inversiones
entre los dos instrumentos: in-
muebles y bonos.

(*) Autor del libro “Con los $ que ten-
go,  qué hago?”
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