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ESTRATEGIA DE RENTA FIJA INTERNACIONAL

En nuestras Perspectivas de Asignacion de Activos de 2024, los bonos emergen como una clase de activos

destacada.

Por Humberto Mora, subgerente de Inversiones Fynsa Corredora de Bolsa

Desde nuestro ultimo update de renta fija internacional,
donde recomendamos considerar moverse de manera
gradual fuera del efectivo hacia vencimientos mas
largos y bonos corporativo (VER AQUI) las cosas han
ido evolucionando mas favorablemente.

Ya pensando en 2024, en nuestras Perspectivas de
Asignacion de Activos, los bonos emergen como una
clase de activos destacada.

El FOMC envié algunas sefiales moderadas en su
reunion de diciembre. Los *dots ahora muestran tres
recortes de tasas el proximo afio, y la declaracion
posterior a la reunion ahora reconoce que la inflacién
ha disminuido y la orientacion futura de la declaracién
modero la posibilidad de nuevos aumentos.

Las proyecciones econdmicas indican que una gran
mayoria del Comité se siente comodo con multiples
recortes el préximo ano, aunque se espera que el
crecimiento esté s6lo modestamente por debajo de la
tendencia. Con las mejores noticias recientes sobre la
inflacion PCE, y con el Comité sefialando que un mayor
avance de la inflacion sera suficiente para una politica
mas flexible, ahora se espera un primer recorte en
marzo y un rango objetivo 125 pb mas bajo para fines
de 2024.

En nuestro caso base, seguimos esperando cierta
moderacién en los rendimientos en los préximos
meses, aunque a un menor ritmo del visto en
noviembre, a medida que la actividad y la inflacion se
enfrian, y seguimos recomendando moverse de
manera gradual fuera del efectivo hacia vencimientos
mas largos y bonos corporativos ya que histéricamente,
los treasuries estadounidenses y la renta fija en general
han tendido a generar atractivas rentabilidades
ajustadas al riesgo en un entorno "post peak” de tasas
de fondos federales.

Teniendo en cuenta las valoraciones actuales y la
perspectiva de un menor crecimiento econémico y una
inflacion a la baja, creemos que la renta fija rara vez ha
resultado tan atractiva con respecto a la renta variable.

Las valoraciones y los niveles actuales podrian
favorecer decididamente a la renta fija: Aunque no son
un indicador perfecto, los niveles de partida de los
rendimientos de los bonos nos dan pistas sobre las
rentabilidades futuras. Los niveles de rendimiento que
ofrece actualmente la renta fija de alta calidad han
venido seguidos de rentabilidades superiores a largo
plazo (tipicamente, un atractivo 5%—7,5% en los cinco
afos posteriores).

Nuestras estrategias siguen privilegiando una alta
calidad crediticia, mayormente investment grade en
EE.UU., y duracion en la parte media de la curva (en
torno a 5 afios).

¢ Cuales son los riesgos?

. Este ciclo podria ser diferente. La lucha de la
Fed contra la inflacién hoy en dia podria ser mas dificil
que en ciclos econdmicos pasados, por lo que la Fed
podria necesitar quedarse en espera durante mas
tiempo en niveles de tasas mas altas.

. Las preocupaciones recientes sobre la deuda
federal también podrian afectar a los bonos del Tesoro
de EE.UU. y aumentar las primas por plazo en bonos a
largo plazo.
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https://www.fynsa.com/newsletter/renta-fija-internacional-por-que-el-efectivo-no-es-suficiente-a-largo-plazo/

