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Ventajas y rlesgos de la estrategia en Udibonos
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Los bonos de desarrollo del Gobierno Fede-
ral denominados en unidades de inversion
(Udibonos) son los valores indexados a la in-

flacién mas demandados por por los gestores
de fondos.

Al cierre de marzo de 2015, representaban
9.3 por ciento (67 mil 182.6 millones de pe-
sos) de los instrumentos gubernamentales en
circulacion.

Alestarligadosal indice Nacional de Precios
al Consumidor (INPC) y tenerlaposibilidad de
generar ganancias por encima de la inflacion,
losUdibonos aventajan a algunos titulos deno-
minados en pesos.

En contraste, la carencia del grado de liqui-
dez que tiene otro tipo de valores conlleva un
riesgo de mercado mayor. En los periodos de
inflacién baja, sudemanda se contrae y, cuan-
do se presenta un alza de tasas, como sucedié
en febrero y marzo de este afio, los gestores
optan por reemplazarlos con alternativas de
corto plazoyatasarevisable paraaumentarla
liquidezyreducirel riesgo.

DESEMPENO FAVORABLEDELOS
UDIBONOSALARGOPLAZO
Eneltranscursodelostiltimos 12 mesesamar-
zode 2015, lastasas derendimiento promedio
mensual de los Udibonos a 3, 10 y 30 afios
(1.21 por ciento, 2.57 por ciento y 3.42 por
ciento, respectivamente) han sido superiores
alINPC.

Actualmente, siete de 27 operadoras ofre-
cen al puiblico inversionista fondos de deuda
conhistorialmayora 1 afio y una participacion
considerable en Udibonos, afin de otorgar una
tasa de interés real. Estos fondos son IXETR e
IXETR+ (Banorte Ixe), B+ REALy SBREAL
(BBVA Bancomer), BNMCP, BNMCP1, BN-
MREALy BNMUDI+ (Impulsora Banamex),
PRINFTR (Principal), STEREAL (Santander),
SURREALy SURUDI (SuraInvestment) y VAL-
MX17 (Valmex).

Enelperiododemarzode 2014amarzode
2015, los rendimientos nominales mensua-
les de estas sociedades fueron volatiles. En
mayo y octubre de 2014, asi como en enero
de 2015, este segmento tuvo resultados fa-
vorables, con medias de 2.09 por ciento, 1.30
porcientoy 1.45 por ciento, respectivamente.

Por el contrario, su desempefio tanto en sep-
tiembre de 2014 como en febrero y marzo de
2015, con medias respectivas de menos 1.42
por ciento, menos 1.10 por ciento y menos
1.43 por ciento, significé minusvalias transi-
torias en el capital de los inversores. Destaca
que, en gran parte del periodo analizado, el
retorno promedio fue superior a la inflacién
mensual. Por otro lado, al considerar plazos
mayores (1y3 afios) paraevaluar el desempe-
fio de aquellos fondos que tienen trayectoria
largayhan alcanzadolamadurez, se aprecian
rendimientos similares o superiores a la infla-
ciénen fases de estabilidad.

RIESGOSASUMIDOSPORLOS

TENEDORES DEUDIBONOS

La duracién modificada ajustada (DMA) que
presentacada carteradetermina, en gran me-
dida, el efecto positivo o negativo que podria
mostrarse en cada horizonte de inversién.
Una sociedad que tiene DMA de 12.8 exhibe
altibajos mds pronunciados, lo que demora
unajuste. Porel contrario, un fondo con DMA
de 2.1, que revela una naturaleza mas con-
servadora, garantiza flexibilidad mayor en
laoperacion.

Este tipo de fondos se orienta hacia inver-
sionistas con perfil de aversion baja al riesgo,
debido a su horizonte de largo plazo y las ca-
racteristicas mencionadas, especialmente la
de tasa fija. Por ende, registran una variabili-
dad elevada en susrendimientos. Porlo tanto,
encasoderequerirliquidez, seriamejor retirar
la inversién en momentos de estabilidad para
evitar disminuciones en el capital.

Rendlmlento Promedio Mensual de los Udibonos e Inflacion
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Fondos de Deuda con Inversion Preponderante en Udibonos e Inflacion
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