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Rendimientos reales de los instrumentos de ahorro
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aeconomia mexicana ha mostrado en los iltimos
afios una tendencia depresiva recurrente; por
ello, los objetivos de politica econdmica han sido
lograr la recuperacidn econdmica, consolidar los
mercados financieros y abatir la inflacion, mediante el
ajuste de las principales variables macroeconémicas.
Sin embargo, a pesar de que han surgido algunas
sefiales favorables de estabilizacion que buscan revertir
los movimientos especulativos y restaurar las con-
diciones de estabilidad en los mercados financieros, [a
politica fiscal y monetaria recesivas aplhicadas, conducen
a una contraccidon economica con altas tasas de interés.
De esta manera, surge necesariamente la pregunta
de ¢cudl ha sido el rendimiento real de las inversiones?
Para responderla se analizard la inversion en cetes a 28
y 91 dias v en pagaré bancario a 28 dias. Es importante
mencionar que los principales elementos que incentivan
el ahorro, y que lateoria postula que deben garantizarse

idad, liquidez, bajo costo

son: tasas de interés reales, sep

de transacciones y, finalmente, reciprocidad. Latasa de
interes real es la tasa de interés nominal, a la cual se le
descuenta la inflacion; en otras palabras, es la renta-
bilidad real de la inversion realizada.

Para el mes de marzo de 1996, los cetes a 28 dias
alcanzaron una tasa nominal de 41.44 por ciento anual
~la mas alta del afio—; sin embargo, con una inflacion
en ese mes de 2.20 por ciento, su rendimiento real fue
de 15 por ciento anualizado. Asi mismo, a pesar de una
tasa de interés nominal relativamente alta para el mes
de enero -40.99 por ciento, es decir, 3.4 por ciento
mensual-, dado el incremento en los precios para ese
mismo mes de 3.59 por clento, el rendimiento real
result ser negativo en -2.28 por clento anual. Situacion
mis drastica ocurri6 en diciembre, ya que aunado a una
inflacién de 3.2 por ciento en ese mes, se ofreciercn
rendimientos nominales menos atractivos —de 27.23 por
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ciento-, resultando un rendimiento
real de-11.16 por ciento anualizado.

Ahora bien, si se analizan los
promedios anuales de cada uno de
los instrumentos, es posible observar
que para los cetes a 28 dias el rendi-
miento promedio anualizado fue
6.59 por ciento, cetes a 90 dias obtu-
vo 8.12 por ciento y los pagares a 28
dias 5.84 por clento. Las cifras ante-
riores permiten inferir que los cetes
I h— 290 dias ofrecieron mayor beneficio
a quienes a través de este instru-
mento postergarcn su consumo
presente.

Cabe mencionar que para 1995
los promedios de rendimiento anual
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Rendimientos de inversian en términos reales
MMexico, 1998 (por ciento, anualizado)*

Cetas a 90 dias, 1996
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por instrumento de inversion fueron 5.8, 541 y 1.69
por clento, respectivamente. En este afio, la mejor
inversidn fueron los cetes a 28 dias; pero en todos los
casos, el rendimiento real de 1996 superd a 1995, en Bariadn
parte porque la inflacidén mensual promedic en 1993
ascendid a 3.57 por clento, mientras que en 1996 fue de | ShiEsR
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