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Para acceder ala certidumbre hay que seguir ciertasreglas para evitar pérdidas sustanciales; los
bonosno estan exentos de riesgo; sin embargo, son mas manejables y predecibles que otros activos

;Por que se dice
que la inversion en
renta fija es segura?

e dice que invertir en

renta fija es bastan-

te seguro; sin embar-

go, es una seguridad

malinterpretada. La
seguridad al momento de in-
vertir en un bono no viene de
laincapacidad que tiene este ti-
po de activo de “perder dinero”
(unbono puede tener minusva-
lias y pérdidas como cualquier
otro tipo de inversion). Tampo-
coviene de su pocavolatilidad
(un bono de largo plazo puede
ser tanto o mas volatil que mu-
chas acciones). Nada de eso. Su
verdadera “seguridad” viene de
quela ganancia potencial de un
bono esta dada por una ecua-
cion matemadtica, contrario a
otros activos que dependen de
muchos otros factores.

Antes de seguir, aclaremosun
punto paradejar tranquilos alos
mas puristas. Hay muchos tipos
debonos en el mercado. Muchisi-
mos. Sin embargo, alos que hago
referenciaen esta columnason a
los mas comunes: un bono, cupo-
nado ono, de tasafija, sin deriva-
dos ni estructuras complejas al
interior de él. Un simple bono de
tasa fija. Para el caso mexicano,
me estoy refiriendo aun mbono,
un udibono, un Cete o bien, un
bono quirografario no guberna-
mental. Todos ellos entran en el
rango de instrumentos de renta
fija alos que haré referencia en
este espacio.

Dicho eso, continuemos. Pa-
racalcular el precio de un bono
serequiere fechade vencimien-
to, fecha de pagos de interés, ta-
sade interés, tasa cupon y valor
nominal, es decir, datos cono-
cidos y fijos, salvo la tasa de in-
terés, que cambia constante-
mente segun los movimientos
del mercado. Para conocer el
precio de un bono en cualquier
momento solo hay que traer a
valor presente los flujos espe-
rados (y conocidos) del bono a
latasadeinterés delmomentoy
ilisto!, ya sabes entonces cuan-
tovale tubono, de tal forma que,
sitodos hacen bien la matema-
tica, no debe haber diferencias

(x+Yy) =, _

La certeza viene de
las matematicas,
contrario a otros
Instrumentos que
dependen de
diversos factores

entre el calculo de uno u otro
inversionista. Lo anterior, por
ejemplo, no puedes hacerlo con
las acciones, pues desconoce-
mos los flujos futuros asociados
(dividendos, flujos de caja, etc.),
ylounico que se puede hacer es
emitir hipétesis sobre ellos, lo
cual traera discrepancia sobre
el valor de dicha accién entre
los inversionistas.

Ahorabien, cuando inviertes
en un bono, el rendimiento ob-
tenido puede venir de tres la-
dos distintos: 1) de los cupones,

es decir, del flujo periddico que
el bono prometid darte; el ren-
dimiento derivado de este ele-
mento del bono siempre es po-
sitivo; 2) de la tasa de interés: el
movimiento de la tasa ala que
descuentas tus flujos, de tal for-
maque sisubelatasapierdes di-
nero, y sibaja, ganas dinero; aqui
se puede ver que el rendimiento
derivado de este elemento del
bono puede ser positivo o nega-
tivo; 3) de un evento de crédi-
to, que el emisor del bono no pa-
gue lo que prometio; obviamen-
te, el rendimiento derivado de
este elemento del bono siempre
esnegativo.

Sin embargo, para que la “for-
mula matematica” funcione
y puedas saber con exactitud
cuanto tevaapagarunbono, tie-
nen que pasar dos cosas: 1) man-
tener el bono hasta su fecha de
vencimiento, es decir, no ven-
derlo antes de que venza; 2) que
no existan eventos de crédito en
eltranscurso delavidadelbono,
que el emisorhonre, entiempoy
forma, el pago de sus obligacio-
nes. Si esas dos cosas suceden,
saber cuanto te vaa pagar unbo-
no esla cosamas sencilla: la tasa
deinterés ala que lo compraste
sera el rendimiento promedio
anual que te pagara. La clave es
la palabra promedio. Por ejem-
plo, sicomprasunbono aunata-
sade interés de 10% ylo mantie-
nes al vencimiento (cinco afios),
entonces el primer afio podra
pagarte 8%, el segundo -2%, el
tercero 15%, el cuarto 19% y el
quinto10%. Como puedes ver, el
pago no esigual cada afio, de he-
cho,las combinaciones de pagos
anuales son infinitas; sin em-
bargo, en promedio, el bono te
habra pagado 10% al afio. Ahora
bien, silovendes antes de tiem-
po puede generar la minusvalia
del segundo afio, por ejemplo; 0
bien, la plusvalia del cuarto afio.
Es decir, si no esperas a que el
bono venza, el rendimiento que
te pagara serdincierto y depen-
dera del momento de mercado
enquelovendas.

Invertir enrenta fija es relati-
vamente seguro, hasta donde tu
lo permitas. Para acceder a esa
seguridad hay que seguir ciertas
reglas, yno hacerlo trae consigo
un aumento en la incertidum-
bre,nonecesariamente mala, pe-
ro que puede derivar en pérdidas
sustanciales. iLosbonosno estan
exentos de riesgo! Sin embargo,
suriesgo es mucho mas maneja-
ble y predecible que otro tipo de
activos. iPiérdeles el miedo y
acércate aun asesor que conozca
del tema! s
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