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IDENTIFIQUE A CADA EMISOR Y SUS RESPECTIVOS RIESGOS

Invertir en deuda no siempre     brinda seguridad
Al hablar de estos productos es importante entender la gama de posibilidades que ofrecen, 
para obtener una relación riesgo-rendimiento adecuada, sin poner en peligro su dinero
Juan Tolentino Morales
EL ECONOMISTA

AL HABLAR de inversiones y sus po-
tenciales riesgos, la mayoría de los 
asesores financieros suele ver en la 
deuda un refugio para quienes prefie-
ren inversiones más conservadoras, 
orientadas a la preservación de capi-
tal más que a la generación de rendi-
mientos. De ahí que, quizá de mane-
ra generalizada, se tenga la idea de que 
invertir en deuda siempre es seguro.

Sin embargo, invertir en deuda 
puede tener distintos niveles de ries-
go, ya que los tipos de deuda (o más 
bien, sus emisores) son distintos.

Para identificar los niveles de riesgo 
que conlleva invertir en deuda, resul-
ta necesario remitirnos a lo más bási-
co de este tipo de capitalización: ¿en 
qué se invierte cuando hablamos de 
deuda?

Suponga que alguien debe una 
gran cantidad, y para no atrasarse con 
sus pagos, recurre a varias personas 
para que le presten y así mantener-
se al corriente en sus pagos. A cambio 
de obtener estos préstamos, el deudor 
pagará a cada uno de sus prestamis-
tas la cantidad otorgada más un inte-
rés fijo; al obtener un rendimiento, el 
proceso resulta en una inversión pa-
ra las personas que le prestaron dine-
ro al deudor.

“En deuda, se invierte en una pro-
mesa de pago en lo que se denomina 
un emisor (que puede ser tanto una 
compañía como un gobierno e in-
cluso municipios). Aquí, el tenedor 
de la deuda —quien la adquiere— es-
tá básicamente dando un intercam-
bio: él financia recursos al emisor, y 
éste a cambio le transfiere una pro-
mesa de pago de lo que le prestó ori-
ginalmente; este monto que el emi-
sor pide prestado, finalmente tendrá 
sus respectivos intereses de acuerdo a 
las condiciones que tenga cada instru-
mento”, detalló Alberto Herrera, di-
rector de Producto de GBMfondos.

IDENTIFIQUE LOS RIESGOS

Al hablar de riesgos, el emisor de la 
deuda juega un papel muy importan-
te. Si continuáramos con el ejemplo de 
arriba, ¿a qué tipo de persona le pres-
taría usted? Probablemente a quien le 
dé la seguridad de que le pagará, pe-
ro ¿cómo podríamos cerciorarnos de 
que una persona conlleva más riesgo 
que otra al prestarle dinero? 

Finanzas Personales finanzaspersonales@eleconomista.com.mx
Tel.: 5326-5454 ext. 2121

1978 fue cuando el mercado de deuda 
comenzó a operar en México. (Banxico)

FUENTE: ENTREVISTADOS

CONSIDERE 
LOS RIESGOS
Hay dos tipos de riesgo que debe tomar en 
cuenta al elegir un instrumento que invierta en 
deuda, relacionados con el emisor de ésta.

Riesgo de crédito
Lo determinan calificadoras como 
Moody’s, Standard & Poor’s y Fitch 
Ratings. Cada entidad tiene su pro-
pia escala (que suele ser represen-
tada de manera alfanumérica) y 
distintos parámetros para ella.

“(Identificar una deuda riesgosa) 
es lo más básico que hay que transmi-
tirle al inversionista. Para ello, hay que 
apoyarse en instituciones ajenas a los 
emisores, denominadas calificadoras. 
Hay una entidad independiente que 
califica y ayuda a los inversionistas a 
identificar estos niveles de riesgo. Es-
tas calificadoras pueden ser locales o 
internacionales, con representacio-
nes aquí (como Moody’s, Standard & 
Poor’s y Fitch Ratings)”, ejemplificó 
Herrera.

Estas entidades, continúa el espe-
cialista de GBM, identifican median-
te metodologías robustas o criterios el 
riesgo de que se cumpla o no la pro-
mesa de pago: “Esas calificadoras mi-
den niveles de solvencia del emisor, 
de las empresas en particular, para 
identificar la probabilidad de que ha-
gan honor a una deuda o promesa de 
pago. Cada una de ellas tiene su meto-
dología ya aprobada, a veces se ajus-
tan a los tipos de instrumentos, es de-
cir, al tipo de emisor”.

Piense en las calificadoras como 
una entidad similar a las sociedades de 
información crediticia (popularmen-
te conocidas como Buró de Crédito, y 
que conforman esta firma junto con 
Círculo de Crédito en el país). El pa-
pel de estas empresas, de carácter pri-
vado, es generar un historial crediti-
cio para cada persona, para darle una 
idea a los prestamistas (que pueden 
ser bancos, vivienderas o cualquier 
entidad que preste dinero) de qué tan 
confiable es prestarle a esa persona. 

Dependiendo del historial crediti-
cio de cada persona, serán las condi-
ciones del préstamo en monto, tasas 
de interés y demás comisiones. Una 
persona que tiene antecedentes de ser 
buen pagador, obtendrá una menor 
tasa de interés que alguien que aún 
cuenta con deudas.

Algo similar ocurre al invertir en 
deuda; las calificadoras son las que 
asignan, a través de escalas, el gra-
do de cumplimiento o probabilida-
des de impago de un emisor de deu-
da. Un ejemplo de estas calificaciones 
son las emitidas por Fitch Ratings, que 
van desde la letra A hasta la D, y ca-
da una de éstas a su vez tiene varias 
subdivisiones. Por ejemplo, la “AAA” 
se refiere a un emisor que tiene la más 
baja expectativa de riesgo de incum-
plimiento, mientras que las “B-” in-
dican un riesgo significativamente 
elevado de incumplimiento.

En este tipo de inversiones, us-
ted juega un rol similar al de un ban-
co: le presta a alguien, y dependiendo 
de qué tanto riesgo implique prestarle 
a ese alguien, variarán los rendimien-
tos que perciba. Recuerde que a ma-
yor riesgo, mayores rendimientos y, 
como regla de las inversiones, debe 
considerarse un mayor plazo.

“Hay dos riesgos genéricos que 
puede tener un instrumento de deuda 
cuando se hace una estrategia con ella 
en fondos de inversión, y de ahí que 
también se califican los fondos”, de-
talla Herrera.

El primero de ellos es el riesgo de 
crédito, ya mencionado, del que las 
calificadoras informan y donde se 
mide qué tan solvente es un emisor de 
deuda, así como otras características 
que sugieren qué tan probable es que 
cumplan con sus deudas.

El segundo riesgo es el de mercado, 
el cual muchas veces depende preci-
samente de factores directamente re-
lacionados al entorno bursátil, y a 
otras condiciones particulares de ca-
da instrumento.

“La deuda gubernamental lógica-
mente está respaldada por un gobier-
no, por lo que hay ingresos para poder 
pagar o cumplir una promesa de pago. 
De ahí que la mayoría de los instru-
mentos del gobierno son “AAA”, la ca-
lidad más alta. El riesgo asociado a las 
condiciones de mercado puede impli-
car ciertos movimientos con específi-
cas condiciones, ya sea de aumento o 
baja en tasas, asociados al mercado, 
eventos externos”, especificó Herrera.

Por ello la importancia de que el 
inversionista entienda el riesgo que 
puede existir ante una volatilidad del 
mercado, ya que puede comprar a 
un precio, pero si se mueve el instru-
mento por condiciones externas no 
asociadas a su calidad crediticia, si-
no a su riesgo de mercado, el clien-
te en cualquier momento tendrá me-
nos recursos de los que invirtió, dijo el 
especialista.

Por ello, el horizonte de inversión 
—es decir, el tiempo que su dinero es-
tará invertido— juega un papel muy 
importante, y para el caso de la deu-
da, existen productos de corto plazo 
(menos de un año), mediano (venci-
mientos entre tres y cinco años) y lar-
go plazo (mayores a cinco, en el que 
se hallan algunos bonos incluso a 30 
años). 

juan.tolentino@eleconomista.mx

 Identificar una 
deuda riesgosa es 
lo más básico que 
hay que transmitir-
le al inversionista”.

Alberto Herrera,
director de Producto 

de GBMfondos.

sin importar perfil de riesgo

Deuda, componente 
fundamental de la 
diversificación
CUANDO SE trata de distribuir los ac-
tivos en una inversión, se busca con fre-
cuencia potenciar los rendimientos, pe-
ro también disminuir en la medida de lo 
posible el riesgo de una inversión, para 

Riesgo de mercado
Es el que determinan las condicio-
nes del mercado. Un alza en tasas 
de interés o un cambio en la políti-
ca monetaria de un país (en el ca-
so de invertir en deuda del gobier-
no federal) pueden hacer más o 
menos riesgosa una inversión.

3.4%
de la 
población tiene depó-
sitos a plazo fijo, según 
la Encuesta Nacional 
de Inclusión Financiera 
2015. 

16 MARTES 28 de junio del 2016 Valores y Dinero

IDENTIFIQUE A CADA EMISOR Y SUS RESPECTIVOS RIESGOS

Invertir en deuda no siempre     brinda seguridad
Al hablar de estos productos es importante entender la gama de posibilidades que ofrecen, 
para obtener una relación riesgo-rendimiento adecuada, sin poner en peligro su dinero
Juan Tolentino Morales
EL ECONOMISTA

AL HABLAR de inversiones y sus po-
tenciales riesgos, la mayoría de los 
asesores financieros suele ver en la 
deuda un refugio para quienes prefie-
ren inversiones más conservadoras, 
orientadas a la preservación de capi-
tal más que a la generación de rendi-
mientos. De ahí que, quizá de mane-
ra generalizada, se tenga la idea de que 
invertir en deuda siempre es seguro.

Sin embargo, invertir en deuda 
puede tener distintos niveles de ries-
go, ya que los tipos de deuda (o más 
bien, sus emisores) son distintos.

Para identificar los niveles de riesgo 
que conlleva invertir en deuda, resul-
ta necesario remitirnos a lo más bási-
co de este tipo de capitalización: ¿en 
qué se invierte cuando hablamos de 
deuda?

Suponga que alguien debe una 
gran cantidad, y para no atrasarse con 
sus pagos, recurre a varias personas 
para que le presten y así mantener-
se al corriente en sus pagos. A cambio 
de obtener estos préstamos, el deudor 
pagará a cada uno de sus prestamis-
tas la cantidad otorgada más un inte-
rés fijo; al obtener un rendimiento, el 
proceso resulta en una inversión pa-
ra las personas que le prestaron dine-
ro al deudor.

“En deuda, se invierte en una pro-
mesa de pago en lo que se denomina 
un emisor (que puede ser tanto una 
compañía como un gobierno e in-
cluso municipios). Aquí, el tenedor 
de la deuda —quien la adquiere— es-
tá básicamente dando un intercam-
bio: él financia recursos al emisor, y 
éste a cambio le transfiere una pro-
mesa de pago de lo que le prestó ori-
ginalmente; este monto que el emi-
sor pide prestado, finalmente tendrá 
sus respectivos intereses de acuerdo a 
las condiciones que tenga cada instru-
mento”, detalló Alberto Herrera, di-
rector de Producto de GBMfondos.

IDENTIFIQUE LOS RIESGOS

Al hablar de riesgos, el emisor de la 
deuda juega un papel muy importan-
te. Si continuáramos con el ejemplo de 
arriba, ¿a qué tipo de persona le pres-
taría usted? Probablemente a quien le 
dé la seguridad de que le pagará, pe-
ro ¿cómo podríamos cerciorarnos de 
que una persona conlleva más riesgo 
que otra al prestarle dinero? 

Finanzas Personales finanzaspersonales@eleconomista.com.mx
Tel.: 5326-5454 ext. 2121

1978 fue cuando el mercado de deuda 
comenzó a operar en México. (Banxico)

FUENTE: ENTREVISTADOSFUENTE: ENTREVISTADOS

CONSIDERE 
LOS RIESGOS
Hay dos tipos de riesgo que debe tomar en 
cuenta al elegir un instrumento que invierta en 
deuda, relacionados con el emisor de ésta.

Riesgo de crédito
Lo determinan calificadoras como 
Moody’s, Standard & Poor’s y Fitch 
Ratings. Cada entidad tiene su pro-
pia escala (que suele ser represen-
tada de manera alfanumérica) y 
distintos parámetros para ella.

“(Identificar una deuda riesgosa) 
es lo más básico que hay que transmi-
tirle al inversionista. Para ello, hay que 
apoyarse en instituciones ajenas a los 
emisores, denominadas calificadoras. 
Hay una entidad independiente que 
califica y ayuda a los inversionistas a 
identificar estos niveles de riesgo. Es-
tas calificadoras pueden ser locales o 
internacionales, con representacio-
nes aquí (como Moody’s, Standard & 
Poor’s y Fitch Ratings)”, ejemplificó 
Herrera.

Estas entidades, continúa el espe-
cialista de GBM, identifican median-
te metodologías robustas o criterios el 
riesgo de que se cumpla o no la pro-
mesa de pago: “Esas calificadoras mi-
den niveles de solvencia del emisor, 
de las empresas en particular, para 
identificar la probabilidad de que ha-
gan honor a una deuda o promesa de 
pago. Cada una de ellas tiene su meto-
dología ya aprobada, a veces se ajus-
tan a los tipos de instrumentos, es de-
cir, al tipo de emisor”.

Piense en las calificadoras como 
una entidad similar a las sociedades de 
información crediticia (popularmen-
te conocidas como Buró de Crédito, y 
que conforman esta firma junto con 
Círculo de Crédito en el país). El pa-
pel de estas empresas, de carácter pri-
vado, es generar un historial crediti-
cio para cada persona, para darle una 
idea a los prestamistas (que pueden 
ser bancos, vivienderas o cualquier 
entidad que preste dinero) de qué tan 
confiable es prestarle a esa persona. 

Dependiendo del historial crediti-
cio de cada persona, serán las condi-
ciones del préstamo en monto, tasas 
de interés y demás comisiones. Una 
persona que tiene antecedentes de ser 
buen pagador, obtendrá una menor 
tasa de interés que alguien que aún 
cuenta con deudas.

Algo similar ocurre al invertir en 
deuda; las calificadoras son las que 
asignan, a través de escalas, el gra-
do de cumplimiento o probabilida-
des de impago de un emisor de deu-
da. Un ejemplo de estas calificaciones 
son las emitidas por Fitch Ratings, que 
van desde la letra A hasta la D, y ca-
da una de éstas a su vez tiene varias 
subdivisiones. Por ejemplo, la “AAA” 
se refiere a un emisor que tiene la más 
baja expectativa de riesgo de incum-
plimiento, mientras que las “B-” in-
dican un riesgo significativamente 
elevado de incumplimiento.

En este tipo de inversiones, us-
ted juega un rol similar al de un ban-
co: le presta a alguien, y dependiendo 
de qué tanto riesgo implique prestarle 
a ese alguien, variarán los rendimien-
tos que perciba. Recuerde que a ma-
yor riesgo, mayores rendimientos y, 
como regla de las inversiones, debe 
considerarse un mayor plazo.

“Hay dos riesgos genéricos que 
puede tener un instrumento de deuda 
cuando se hace una estrategia con ella 
en fondos de inversión, y de ahí que 
también se califican los fondos”, de-
talla Herrera.

El primero de ellos es el riesgo de 
crédito, ya mencionado, del que las 
calificadoras informan y donde se 
mide qué tan solvente es un emisor de 
deuda, así como otras características 
que sugieren qué tan probable es que 
cumplan con sus deudas.

El segundo riesgo es el de mercado, 
el cual muchas veces depende preci-
samente de factores directamente re-
lacionados al entorno bursátil, y a 
otras condiciones particulares de ca-
da instrumento.

“La deuda gubernamental lógica-
mente está respaldada por un gobier-
no, por lo que hay ingresos para poder 
pagar o cumplir una promesa de pago. 
De ahí que la mayoría de los instru-
mentos del gobierno son “AAA”, la ca-
lidad más alta. El riesgo asociado a las 
condiciones de mercado puede impli-
car ciertos movimientos con específi-
cas condiciones, ya sea de aumento o 
baja en tasas, asociados al mercado, 
eventos externos”, especificó Herrera.

Por ello la importancia de que el 
inversionista entienda el riesgo que 
puede existir ante una volatilidad del 
mercado, ya que puede comprar a 
un precio, pero si se mueve el instru-
mento por condiciones externas no 
asociadas a su calidad crediticia, si-
no a su riesgo de mercado, el clien-
te en cualquier momento tendrá me-
nos recursos de los que invirtió, dijo el 
especialista.

Por ello, el horizonte de inversión 
—es decir, el tiempo que su dinero es-
tará invertido— juega un papel muy 
importante, y para el caso de la deu-
da, existen productos de corto plazo 
(menos de un año), mediano (venci-
mientos entre tres y cinco años) y lar-
go plazo (mayores a cinco, en el que 
se hallan algunos bonos incluso a 30 
años). 

juan.tolentino@eleconomista.mx

Identificar una 
deuda riesgosa es 
lo más básico que 
hay que transmitir-
le al inversionista”.

Alberto Herrera,
director de Producto 

de GBMfondos.

sin importar perfil de riesgo

Deuda, componente 
fundamental de la 
diversificación
CUANDO SE trata de distribuir los ac-
tivos en una inversión, se busca con fre-
cuencia potenciar los rendimientos, pe-
ro también disminuir en la medida de lo 
posible el riesgo de una inversión, para 

Riesgo de mercado
Es el que determinan las condicio-
nes del mercado. Un alza en tasas 
de interés o un cambio en la políti-
ca monetaria de un país (en el ca-
so de invertir en deuda del gobier-
no federal) pueden hacer más o 
menos riesgosa una inversión.

3.4%
de la 
población tiene depó-
sitos a plazo fijo, según 
la Encuesta Nacional 
de Inclusión Financiera 
2015. 



17MARTES 28 de junio del 2016Valores y Dinero

IDENTIFIQUE A CADA EMISOR Y SUS RESPECTIVOS RIESGOS

Invertir en deuda no siempre     brinda seguridad

eleconomista.mx
Mexicanos destinan hasta 70% más de 
tiempo en hallar una hipoteca. LEA MÁS
www.eleconomista.mx/finanzas-personales

PATRIMONIO

Vivimos en un mundo altamente globalizado, con relaciones econó-
micas y financieras cada vez más complejas. Por ello, lo que pasa en 
otras partes del mundo nos afecta de una manera u otra.

Cuando se dio a conocer la votación a favor del Brexit —la salida del Rei-
no Unido de la Unión Europea— los mercados financieros del mundo se pu-
sieron de cabeza. En realidad, casi nadie lo esperaba: todas las encuestas 
manifestaban una preferencia a favor de la permanencia. 

Esa enorme volatilidad se genera por la incertidumbre. Como nadie sa-
be en qué términos se dará la salida (vienen por lo menos dos años de nego-
ciaciones por delante), qué implicaciones tendría en el crecimiento econó-
mico mundial, cómo afectará los resultados de las empresas y, por lo tanto, 
el valor de sus acciones, muchos inversionistas prefieren cerrar o disminuir 
sus posiciones. Como se dice popularmente: salir del campo y ver el juego 
desde las gradas, esperando un panorama más claro para volver a entrar. 

A diferencia de lo que se piensa, los mercados financieros se mueven con 
base en expectativas. Cuando uno invierte en una empresa, desde luego 
que se debe evaluar su desempeño y su solidez (por ejemplo, que tenga un 
flujo de efectivo positivo o una habilidad probada para generar utilidades). 
Pero es más importante ver hacia adelante: uno está invirtiendo en el futu-
ro de esa empresa. Por eso la decisión de inversión se basa primordialmen-
te en lo que se espera de la emisora y en la generación de ingresos estimada, 
con base en un escenario macroeconómico, que los analistas llaman base. 

Si el escenario cambia, como está sucediendo ahora, se genera incerti-
dumbre y se actúa con base en ella. Hay quienes prefieren vender, como ya 
mencionamos, pero otros aprovechan las caídas en los mercados financie-
ros para comprar a precios de ganga. Dicen que las grandes fortunas se ha-
cen en momentos de crisis y esto genera sin duda una oportunidad. 

Lo que se observa, como reacción al Brexit, es un fenómeno que se lla-
ma flight to quality. En otras palabras, muchos inversionistas buscan un re-
fugio seguro para su dinero. Hacen cambios en su portafolio de inversión, 
vendiendo buena parte de sus instrumentos de riesgo y comprando instru-
mentos que consideran sólidos, como los bonos del tesoro en Estados Uni-
dos o el oro, los cuales son vistos como un refugio en medio de la tormenta. 

Los mercados emergentes, como México, tienen mayor riesgo que los 
países desarrollados, como Estados Unidos, Alemania, Francia o el mis-
mo Reino Unido. Por otro lado, la participación de los inversionistas inter-
nacionales en el mercado de capitales de nuestro país es mucho mayor a la 
de los inversionistas locales. Nuestro sistema financiero, como hemos visto 
muchas veces, tiene una alta dependencia a capitales internacionales. 

Por eso, aunque la exposición económica de México al Reino Unido es 
acotada (representa apenas 0.7% de nuestro comercio internacional), tan-
to el peso mexicano como el precio de las acciones que cotizan en la Bol-
sa mexicana se ven muy afectados. Ambos se mueven con base en oferta y 
demanda. Si hay mucha oferta de acciones (muchos quieren venderlas) los 
precios bajan. Si hay gran demanda de dólares, el costo de esa divisa sube. 

¿Qué va a pasar cuando la tormenta se disipe? Nadie lo sabe. Por eso 
hay incertidumbre y muchos inversionistas prefieren disminuir su nivel de 
riesgo. La reacción de las autoridades mexicanas (Secretaría de Hacienda, 
Banco de México y Comisión de Cambios) ha sido inmediata, con lo cual se 
trata de mantener un entorno de confianza; dar el mensaje de que se hará lo 
posible por mantener los fundamentales de la economía mexicana sólidos.

¿Y nuestras finanzas personales? Debemos estar atentos a las dos varia-
bles que más nos afectan: la inflación y las tasas de interés. No tanto el tipo 
de cambio, porque ganamos y gastamos en pesos. Desde luego, último po-
dría presionar a la inflación y podría hacer que las autoridades financieras 
incrementen la tasa de interés de referencia, para quitar un poco de presión. 

Si invertimos a largo plazo de manera diversificada y nuestro portafo-
lio de inversión sufre caídas, mi recomendación es no hacer nada. Esas caí-
das son partes, esta no será la primera ni la última y como hemos visto, los 
mercados tienden a recuperarse con el tiempo, suponiendo que nuestro 
portafolio esté bien construido, con base en nuestro horizonte de inversión 
y tolerancia al riesgo. De lo contrario, podemos tener un problema grande. 

Lo que aquí he escrito es una sobresimplificación, quizá un tanto burda, 
con la única intención de explicar un poco lo que ocurre en los mercados fi-
nancieros. Nadie sabe en qué términos se dará la salida del Reino Unido de 
la Unión Europea y por lo tanto, qué afectaciones concretas habrá. 

Te invito a visitar mi página: http://www.PlaneaTusFinanzas.com, el lugar 
para hablar y reflexionar sobre finanzas personales. Twitter: @planea_finanzas

¿Cómo afecta el Brexit a 
tus finanzas personales?

Joan Lanzagorta jlanzagorta@eleconomista.com.mx

EMISOR INSTRUMENTO

Gobierno federal

Certificados de la Tesorería (Cetes)
Bonos de desarrollo (Bondes)
Bonos M
Bonos denominados en Udis (Udibonos)

Instituto para la Protección al Ahorro Bancario Bonos IPAB (BPA, y BPAT y BPA182)

Banco de México  Bonos de regulación monetaria (BREM)

Empresas paraestatales e instituciones públicas  Certificados bursátiles y bonos

Banca comercial 

Aceptaciones bancarias
Certificados de depósito
Bonos bancarios
Certificados bursátiles
Obligaciones bancarias y pagarés

Empresas privadas 

Papel comercial
Obligaciones privadas
Certificados de participación ordinaria (CPO y CPI)
Pagarés
Certificados bursátiles

Gobiernos estatales y municipales  Certificados bursátiles

FUENTE: BANXICO

NO TODO SON PAGARÉS
Identificar los instrumentos de deuda en los que puede invertir es importante para identificar sus 
respectivos riesgos.

lo cual los instrumentos de deuda son 
fundamentales.

“La parte de deuda es un componente 
importantísimo dentro de cualquier di-
versificación. Por ejemplo, grandes inver-
sionistas institucionales (como las ase-
guradoras, afores, fondos de pensión, o 
siefores.) tienen inversiones que están 
orientadas a deuda”, dijo Alberto Herre-
ra, director de Producto de GBMfondos.

“Un ejemplo son las sociedades de in-
versión especializadas en fondos para 

el retiro (siefores) que, de acuerdo con 
la edad, tienen una combinación entre 
instrumentos de deuda y renta variable. 
Conforme se llega a edades más cercanas 
al retiro, se invierte cada vez más en deu-
da. La deuda juega un rol importante, es 
uno de los instrumentos que se utiliza en 
todas las diversificaciones”, añadió. 

De ahí que, sin importar qué tan to-
lerante o adverso sea al riesgo, no debe 
olvidar la deuda en sus diversificaciones. 
(Juan Tolentino Morales)

Entre más 
riesgo impli-
que finan-
ciar la deuda 
de un emi-
sor, mayores 
rendimien-
tos puede 
obtener.
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Invertir en deuda no siempre     brinda seguridad
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PATRIMONIO

Vivimos en un mundo altamente globalizado, con relaciones econó-
micas y financieras cada vez más complejas. Por ello, lo que pasa en 
otras partes del mundo nos afecta de una manera u otra.

Cuando se dio a conocer la votación a favor del Brexit —la salida del ReiBrexit —la salida del ReiBrexit -
no Unido de la Unión Europea— los mercados financieros del mundo se pu-
sieron de cabeza. En realidad, casi nadie lo esperaba: todas las encuestas 
manifestaban una preferencia a favor de la permanencia. 

Esa enorme volatilidad se genera por la incertidumbre. Como nadie sa-
be en qué términos se dará la salida (vienen por lo menos dos años de nego-
ciaciones por delante), qué implicaciones tendría en el crecimiento econó-
mico mundial, cómo afectará los resultados de las empresas y, por lo tanto, 
el valor de sus acciones, muchos inversionistas prefieren cerrar o disminuir 
sus posiciones. Como se dice popularmente: salir del campo y ver el juego 
desde las gradas, esperando un panorama más claro para volver a entrar. 

A diferencia de lo que se piensa, los mercados financieros se mueven con 
base en expectativas. Cuando uno invierte en una empresa, desde luego 
que se debe evaluar su desempeño y su solidez (por ejemplo, que tenga un 
flujo de efectivo positivo o una habilidad probada para generar utilidades). 
Pero es más importante ver hacia adelante: uno está invirtiendo en el futu-
ro de esa empresa. Por eso la decisión de inversión se basa primordialmen-
te en lo que se espera de la emisora y en la generación de ingresos estimada, 
con base en un escenario macroeconómico, que los analistas llaman base. 

Si el escenario cambia, como está sucediendo ahora, se genera incerti-
dumbre y se actúa con base en ella. Hay quienes prefieren vender, como ya 
mencionamos, pero otros aprovechan las caídas en los mercados financie-
ros para comprar a precios de ganga. Dicen que las grandes fortunas se ha-
cen en momentos de crisis y esto genera sin duda una oportunidad. 

Lo que se observa, como reacción al Brexit, es un fenómeno que se lla-
ma flight to quality. En otras palabras, muchos inversionistas buscan un re-
fugio seguro para su dinero. Hacen cambios en su portafolio de inversión, 
vendiendo buena parte de sus instrumentos de riesgo y comprando instru-
mentos que consideran sólidos, como los bonos del tesoro en Estados Uni-
dos o el oro, los cuales son vistos como un refugio en medio de la tormenta. 

Los mercados emergentes, como México, tienen mayor riesgo que los 
países desarrollados, como Estados Unidos, Alemania, Francia o el mis-
mo Reino Unido. Por otro lado, la participación de los inversionistas inter-
nacionales en el mercado de capitales de nuestro país es mucho mayor a la 
de los inversionistas locales. Nuestro sistema financiero, como hemos visto 
muchas veces, tiene una alta dependencia a capitales internacionales. 

Por eso, aunque la exposición económica de México al Reino Unido es 
acotada (representa apenas 0.7% de nuestro comercio internacional), tan-
to el peso mexicano como el precio de las acciones que cotizan en la Bol-
sa mexicana se ven muy afectados. Ambos se mueven con base en oferta y 
demanda. Si hay mucha oferta de acciones (muchos quieren venderlas) los 
precios bajan. Si hay gran demanda de dólares, el costo de esa divisa sube. 

¿Qué va a pasar cuando la tormenta se disipe? Nadie lo sabe. Por eso 
hay incertidumbre y muchos inversionistas prefieren disminuir su nivel de 
riesgo. La reacción de las autoridades mexicanas (Secretaría de Hacienda, 
Banco de México y Comisión de Cambios) ha sido inmediata, con lo cual se 
trata de mantener un entorno de confianza; dar el mensaje de que se hará lo 
posible por mantener los fundamentales de la economía mexicana sólidos.

¿Y nuestras finanzas personales? Debemos estar atentos a las dos varia-
bles que más nos afectan: la inflación y las tasas de interés. No tanto el tipo 
de cambio, porque ganamos y gastamos en pesos. Desde luego, último po-
dría presionar a la inflación y podría hacer que las autoridades financieras 
incrementen la tasa de interés de referencia, para quitar un poco de presión. 

Si invertimos a largo plazo de manera diversificada y nuestro portafo-
lio de inversión sufre caídas, mi recomendación es no hacer nada. Esas caí-
das son partes, esta no será la primera ni la última y como hemos visto, los 
mercados tienden a recuperarse con el tiempo, suponiendo que nuestro 
portafolio esté bien construido, con base en nuestro horizonte de inversión 
y tolerancia al riesgo. De lo contrario, podemos tener un problema grande. 

Lo que aquí he escrito es una sobresimplificación, quizá un tanto burda, 
con la única intención de explicar un poco lo que ocurre en los mercados fi-
nancieros. Nadie sabe en qué términos se dará la salida del Reino Unido de 
la Unión Europea y por lo tanto, qué afectaciones concretas habrá. 

Te invito a visitar mi página: http://www.PlaneaTusFinanzas.com, el lugar 
para hablar y reflexionar sobre finanzas personales. Twitter: @planea_finanzas

¿Cómo afecta el Brexit a Brexit a Brexit
tus finanzas personales?

Joan Lanzagorta jlanzagorta@eleconomista.com.mx

EMISOR INSTRUMENTO

Gobierno federal

Certificados de la Tesorería (Cetes)
Bonos de desarrollo (Bondes)
Bonos M
Bonos denominados en Udis (Udibonos)

Instituto para la Protección al Ahorro Bancario Bonos IPAB (BPA, y BPAT y BPA182)

Banco de México Bonos de regulación monetaria (BREM)

Empresas paraestatales e instituciones públicas  Certificados bursátiles y bonos

Banca comercial 

Aceptaciones bancarias
Certificados de depósito
Bonos bancarios
Certificados bursátiles
Obligaciones bancarias y pagarés

Empresas privadas 

Papel comercial
Obligaciones privadas
Certificados de participación ordinaria (CPO y CPI)
Pagarés
Certificados bursátiles

Gobiernos estatales y municipales  Certificados bursátiles

FUENTE: BANXICO

NO TODO SON PAGARÉS
Identificar los instrumentos de deuda en los que puede invertir es importante para identificar sus 
respectivos riesgos.

lo cual los instrumentos de deuda son 
fundamentales.

“La parte de deuda es un componente 
importantísimo dentro de cualquier di-
versificación. Por ejemplo, grandes inver-
sionistas institucionales (como las ase-
guradoras, afores, fondos de pensión, o 
siefores.) tienen inversiones que están 
orientadas a deuda”, dijo Alberto Herre-
ra, director de Producto de GBMfondos.

“Un ejemplo son las sociedades de in-
versión especializadas en fondos para 

el retiro (siefores) que, de acuerdo con 
la edad, tienen una combinación entre 
instrumentos de deuda y renta variable. 
Conforme se llega a edades más cercanas 
al retiro, se invierte cada vez más en deu-
da. La deuda juega un rol importante, es 
uno de los instrumentos que se utiliza en 
todas las diversificaciones”, añadió. 

De ahí que, sin importar qué tan to-
lerante o adverso sea al riesgo, no debe 
olvidar la deuda en sus diversificaciones. 
(Juan Tolentino Morales)

Entre más 
riesgo impli-
que finan-
ciar la deuda 
de un emi-
sor, mayores 
rendimien-
tos puede 
obtener.


