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A medida que nos acercamos al último trimestre de 2024, los mercados de renta fija están 

evaluando lo que han hecho y lo que está por venir. Los mercados esperan que antes de fin 

de año entre en vigor un cambio muy esperado en la política monetaria y que marcaría un 

punto de inflexión en uno de los ciclos de subidas de tasas de interés más agresivos que ha 

vivido EE. UU. Hasta ahora, la mayoría de los segmentos de renta fija han resistido la 

volatilidad del mercado de tasas, con desempeño variado desde el inicio del año (YTD). 

Aunque “más alto durante más tiempo” pareciera más bien “más alto durante no mucho más 

tiempo”, los rendimientos históricamente altos de los activos de renta fija se mantienen por el 

momento. 

Los libros sobre finanzas nos recuerdan el rol tradicional que tiene la renta fija en una cartera 

típica. En primer lugar, proporciona diversificación con respecto a otras clases de activos, 

como las acciones. En segundo lugar, la proporciona una fuente de preservación del capital, 

en la medida en que se espera la devolución del monto principal en una fecha de vencimiento 

programada. Y, en tercer lugar, como se desprende del término “renta fija”, existe una 

expectativa de ingresos predecibles asociada a los bonos a través de un cupón fijo. Esta 

previsibilidad o naturaleza “fija” puede desempeñar un papel importante para los inversionistas 

a la hora de planificar sus futuras necesidades de ingresos. Dado que los rendimientos de la 

renta fija son prospectivos, es importante destacar los niveles históricamente elevados de 

rendimientos en la mayoría de las áreas de renta fija, sobre todo a medida que nos 

aproximamos a un posible giro en las políticas de tasas de interés. 

https://www.indexologyblog.com/2024/09/13/back-to-basics-remembering-the-income-in-fixed-income/
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Figura 1: rendimientos en renta fija se mantienen en algunos de los niveles más altos 
de las últimas décadas 

 

Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC. Datos al 23 de agosto de 2024. Los títulos de deuda pública de EE. UU. están representados por el 
iBoxx USD Treasuries Index. Los títulos municipales (TEY) están representados por el S&P National AMT-Free Municipal Bond Index, 
rendimiento fiscal equivalente utilizando una tasa de impuestos del 35%. Los títulos con grado de inversión de EE. UU. están representados 
por el iBoxx USD Investment Grade Corporates Index. Los títulos corporativos de los mercados emergentes están representados por el iBoxx 
USD Emerging Market Corporates Overall Index. Los títulos de alto rendimiento están representados por el iBoxx USD High Yield Developed 
Markets Index El desempeño pasado no garantiza resultados futuros. Este gráfico posee fines ilustrativos.  

El panorama del entorno previo al ciclo de subidas de tasas de interés de la Reserva Federal 

de EE. UU., que comenzó en 2022, muestra que los rendimientos ―medidos por nuestra 

amplia gama de índices de renta fija― se encontraban en algunos de sus niveles más bajos 

en décadas, lo que es un recordatorio de los ingresos potenciales asociados a un régimen de 

tasas bajas. El escenario actual no sólo ofrece algunos de los rendimientos más elevados en 

décadas, sino también un panorama más convergente en todo el segmento de renta fija, en el 

que las diferencias entre clases de activos son menores que las del pasado.  

Si bien los rendimientos de la renta fija están muy interrelacionados con el nivel de las tasas a 

un día, determinados por la Reserva Federal de Estados Unidos, vale la pena observar el 

momento y la naturaleza de esta relación a lo largo del tiempo. El rendimiento general de los 

títulos de deuda pública de EE. UU., medido por el iBoxx USD Treasuries Index, se ha movido 

históricamente en estrecha consonancia con la tasa de los fondos de la Reserva Federal. Este 

rendimiento también ha reaccionado simultáneamente con el anuncio de un cambio en la tasa 

de los fondos de la Reserva Federal (y a menudo antes del mismo). Los rendimientos de los 

títulos con grado de inversión de EE. UU., medidos por el iBoxx USD Investment Grade Index, 

han tenido un comportamiento similar; sin embargo, considerando el componente crediticio, 

hay factores adicionales que impulsan sus movimientos. 
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Figura 2: ¿por delante de la curva? Rendimientos de renta fija y tasas de fondos de la 
Reserva Federal 

 

Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC. Datos económicos de la Reserva Federal (FRED), Reserva Federal de St. Louis. Datos al 26 de agosto 
de 2024. El S&P Intermediate Term National AMT-Free Municipal Bond Index fue lanzado el 19 de julio de 2010. El iBoxx USD Treasuries 
Index fue lanzado el 28 de junio de 2005. El iBoxx USD Investment Grade Corporates Index fue lanzado el 28 de junio de 2005. Todos los 
datos presentados antes de esta fecha son hipotéticos y generados mediante pruebas retrospectivas. El desempeño pasado no garantiza 
resultados futuros. Este gráfico tiene fines ilustrativos y refleja un rendimiento histórico hipotético. Por favor consulte la Divulgación de 
desempeño al final de este documento para más información sobre las limitaciones inherentes asociadas con el desempeño de pruebas 
retrospectivas.  

Otro aspecto en juego en el entorno actual es la forma de la curva de la tasa de interés y 

cómo ha afectado el posicionamiento de los inversionistas. En 2022, surgió un entorno de 

curva de rendimiento inversa en las tasas de EE. UU. que se ha mantenido, aunque se ha 

aplanado por momentos en 2024. Como tal, los rendimientos en el extremo más corto de la 

curva han sido más altos que en el extremo más largo de la curva. Esto, unido a la volatilidad 

de las tasas de interés que el mercado ha soportado desde que la Reserva Federal suspendió 

su política monetaria en 2023, ha hecho que la parte delantera de la curva sea un lugar 

común para la asignación de carteras. Sin embargo, este posicionamiento puede cambiar a 

medida que cambien los perfiles de rendimiento a lo largo de la curva, lo que ampliaría la 

duración para seguir los rendimientos actuales. Con base en los acontecimientos históricos, si 

la bajada prevista de las tasas de interés se materializa y la curva se normaliza, algunas 

posiciones podrían desplazarse de la parte delantera de la curva a la parte más alejada de la 

misma.  
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