MEDIO:  EL FINANCIERO
SECCION: MERCADOS
PAGINA: 28

FECHA: 27/ENERO/2015

Comqnicaqi(’)n
Financiera

cComo luce 20152, luego

>
BERTHA
CANTU

Analista

El desempefio sobresaliente que tuvieron los
fondos de deuda de largo plazo gubernamen-
tal y de tasareal en 2014, compensa su pobre
rentabilidad del afio previo.

El 2013 estuvo marcado por una volatilidad
alta, porincrementossignificativosde lastasas
alargo plazode Udibonosy Bonos M.

El mayor revés se sufrié en junio de ese afio,
cuando los Udibonos a 10y 30 afios subieron
44 y 86 puntos base (pb), respectivamente,
v los Bonos a tasafijaa 10 afios, 156 pb, con
lo que se inicid la afectacion alos Fondos de
Inversién de Deuda (FID) queinvierten enese
tipode instrumentos.

El afio pasado se caracterizd por unavo-
latilidad menor en las tasas; no sélo no se
apreciaron alzas considerables, sino que se
vieron disminuciones peritdicas. El impac-
to de 2014 fue benéfico para los fondos de
medianoy largo plazos, como se observaen
el rendimiento promedio de cada uno esos
Grupos de Referencia Fitch (GRF).

No asiparalos cuatro grupos de corto pla-
Z0, que experimentaron una reduccion en
su Rendimiento Anual Compuesto (RAC)
promedio a un afio de 2.8 por ciento en di-
ciembre de 2013 versus 2.1 por ciento en el
mismo mesde 2014.

Laevolucién favorable de tasasel afio pasa-
docontrastd conladel pesofrente al ddlar, que
se devalud 12.7 por ciento al pasar de 13.08
pesos al cierre de 2013, a 14.74 al término de
2014. La depreciacién favorecié a los fondos
denominados en délares: el GRF de Moneda
Extranjerapromediéun RAC aunafiode 11.2

por ciento, que contrasta con el 2.4 por ciento
que produjoen 2013,

Alevaluar las condiciones y resultados des-
aritos, seapreciaque losFID adecuansusestra-
tegias para contrarrestar, en lamayor medida
posible, elriesgo de tasas o del tipo de cambio.
Por ejemplo, al enfrentarse a unavolatilidad
alta comolade 2013, los FID pueden adoptar
posturas mas conservadoras e invertir, segin
lopermita surégimende inversién ylaestrate-
giade cadafondo, envalores atasarevisable o
de cortovencimiento.

En 2015, los FID podrian experimentaruna
recomposicion de sus portafolios aefectos
de contrarrestar las adversidades y generar
rendimientos atractivos, pues recientemente
el Banco de Méxicoexternd la posibilidad de
un aumento en las tasas de interés. Adicio-
nalmente, los fondos y el mercado financiero
mexicano en general enfrentan retos impor-
tantes, debido a que el afio inicié con algunas
sefiales de alertaparalosmercadosinternacio-
nalesynacionales, conlacaidadelasbolsas de
valoresenel mundo. El panoramaparalosFID
es dificil, aunque presenta diversas oportuni-

de un buen 2014 en deuda

dades que pueden seraprovechadas.
TABLA1.RACPROMEDIDA 1AND

GRUPOSDE REFERENCIAFITCH

Grupo Dic. 2013 Dic. 20
|.CorTo PLAzo INSTITUCIONES FINANCIERAS  2.66%  1.96%
Il.CorToPLaz 0 REPORTDS 7%  207%
Ill.CoRTo PLAZD DUBERNAMENTAL 29%  2.20%
IV.CorTo PLazo MULTIEMISORES 2B4%  23%t%
Promedio GRF CortoPlaze 2.80% 2%
V.Meowano PLaz 0 GUBERMAMENTAL 2.84% 3.18%
VI.MeDiano PLazo MuLnEMISORES 390%  444%
Promedio GRF Mediano Plaz e 297T% ET 1]
Vil.Larco PLazo MULTIEMISORES 1E7%  383%
Vil.LapcoPLaz o GUBERNAMENTAL 0.67% E.E1%
Promedio GRF Largo Plazo 217% [+3.]
IX. Tasa REaL 1.93% £.99%
X.MoneEDa EXTRANIERA 244% M.20%

Nota: B RAL promedio a1aho de los 194 Tondos que conforman jos GRF Tuer 2.7 m al
clemede2on3y 4.00% altérminode2omy.
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