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INTRODUCCION

A principio de la década de los ochenta el inversionista depositaba en los
bancos los ahorros o los excedentes transitorios de la empresa. Mas sin
embargo en esa década, y mas particularmente, a partir de 1982, la inflacion se
hizo cada vez mas intensa, lo que provoco una transformacién en la cultura del
ahorro, ya que por un lado se hizo liquido y a muy corto plazo, y por otro, los
instrumentos bancarios perdieron terreno frente a los instrumentos bursatiles. El
costo de esta nueva cultura se evidencio en forma dramatica a finales de 1994,

cuando el dinero liquido fue retirado del pais.

Asimismo, la cultura bancaria se transformo en una cultura bursatil a
consecuencia del paulatino deterioro que se dio en el ahorro de la gente al
invertir en los instrumentos bancarios a plazo en un ambiente altamente

inflacionario.

La situacién de perder en términos reales se mantuvo asi hasta 1988, esto es,
durante siete anos la persona que ahorro con la esperanza de comprar algun
otro bien posterior (por ejemplo una television, una sala, un auto o una casa),
observo que no le alcanzaba lo que ahorraba, ya que cuando contaba con la
cantidad de dinero que costaba el bien, éste ya habia aumentado
desproporcionalmente de precio, en consecuencia preferia gastar lo que iba a
ahorrar, lo cual provocod un consumismo dramatico, y por ende una caida en el

ahorro nacional.
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Por otro lado los grandes inversionistas, optaron por invertir en Cetes o en
sociedades de inversién de deuda, ya que notaron que ademas de tener tasas
ligeramente mayores a la que ofrecian los bancos, tenian la ventaja de tener el

dinero liquido.

Para principios de 1987 la situacion de los inversionistas, sobre todo la de los
pequefos era desesperante, cada afio que pasaba significaba perder en
términos reales, y lamentablemente en ese afio se puso de moda la inversion
en la Bolsa, que incluso por ley obligaba a las casas de bolsa a recibir
inversiones desde $500, y aunque terminé ese afio en crack la inversién en
renta variable, se hizo patente, ya que la inversion en sociedades de deuda era

casi tan buena como la del banco, pero con la ventaja de estar a la vista.

En ese mismo afio los bancos se habian percatado de la situacion, y notaban
cdmo empezaba a darse un proceso de desintermediacion, por lo que los indujo
a emitir las cuentas maestras, que en esas fechas daban una tasa tan alta
como la de los Cetes. Debido a que en principio no se orientaron a los
pequefios inversionistas, ya que pedian como apertura minima $10°000,
muchos de ellos decidieron dejar el banco e ir a la bolsa con la consecuencia

antes comentada.

A partir de 1989 y hasta 1994, practicamente todos los anos la inversion en
instrumentos bancarios, Cetes e instrumento bursatil, fue superior en términos
reales, sin embargo, daban una tasa similar a la que ofrecian los Cetes, pero
estos contaban con la ventaja de mayor liquidez. En este mismo orden de ideas
es interesante hacer notar que mientras 1982 el plazo tipico de los instrumentos
bancarios era de tres meses, y no era raro encontrar inversiones a un afno, para
1994 el plazo tipico era a la vista (si bien ha subsistido una parte significativa a
28 dias).
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A principios de 1995 y a raiz de la retirada del dinero liquido fuera del pais, por
la crisis de finales de 1994, se evidencido nuevamente que era mejor mantener
el dinero liquido que a plazo, asi se observa en el primer trimestre de este afno
que los rendimientos en Cetes han sido muy superiores a la de los instrumentos

bancarios.

De acuerdo a lo anterior el presente trabajo tiene como objetivo dar a conocer
la importancia de la planeacién y control de las finanzas personales a través de
emplear técnicas de matematicas administrativas elementales, pero cuyos
resultados podran orientar a los agentes econdmicos o bien al ciudadano
comun en el momento de tomar decisiones sobre qué hacer con la riqueza o
excedentes que dispone, a partir de las diversas alternativas que ofrecen tanto
el mercado de dinero como el mercado de valores. Asimismo, proporcionar
elementos basicos para calcular la depreciacion de los principales activos que
tiene una familia y la importancia del analisis del dinero a través del tiempo. En
fin, pues buscamos sistematizar los aspectos fundamentales de las finanzas

corporativas que pueden ser aplicables a las finanzas personales.

Queremos aclarar que lo que se presenta en el documento no constituye todas
las areas en donde es posible aplicar las técnicas mencionadas, para la toma
de decisiones, por lo que unicamente pretendemos presentar los mas
representativo de las finanzas personales, sin embargo, los elementos
presentes en el trabajo seguramente seran un punto de partida para analizar

aspectos mas particulares.

1.- EL CRECIMIENTO DEL PIB EN MEXICO Y LA ECONOMIA PERSONAL
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El producto interno bruto (PIB) de México para el afio de 1997 creci6 7.0 por
ciento, con respecto al afio anterior y su economia personal, ¢jcuanto crecio?
¢ También se vio un incremento de 7.0 % por ciento en su bienestar?
Seguramente usted, al igual que muchos mexicanos, ven incrédulos esta cifra
de 7.0 por ciento, ya que perciben que en su economia familiar no se ha visto
una recuperacion. No se ve una razon para dudar de esta cifra, simplemente
hay que analizar correctamente, en el marco adecuado, para entender qué

deberia estar esperando, sobre las finanzas personales.

Primero, recordemos que el PIB es la medicién de toda la produccién de bienes
y servicios en nuestra economia (formal). Por otro lado, cuando se dice que
crecid 7.0 por ciento se refiere a un incremento en términos reales, es decir, por
arriba de la inflacién. Sin embargo, este crecimiento de 1997 habria que

analizarlo en un marco mas amplio. Es decir, acumulado y en promedio.

¢ Que ha pasado en este pais desde que se inicio la crisis? En 1995, primer afio
de la crisis que estamos viviendo y primer afio del presente sexenio, la
economia cayo 6.2 por ciento, es decir, el PIB tuvo un crecimiento negativo de
6.2 por ciento. Esta ha sido la peor caida del PIB mexicano desde hace mas de
60 afos. En otras palabras, en 1995 vivimos la peor crisis del México moderno.

Por otro lado, en 1996 el PIB creci6 5.2 por ciento.

¢ Qué implica esto? Si acumulamos los crecimientos nos daremos cuenta que el
acumulado es 5.59 % ((1-0.062)(1+0.052)(1+0.070)-1), y esto a su vez implica
un crecimiento promedio en estos tres afios de 1.83 por ciento anual
((1+0.559)"*-1): Es decir, aunque el 7.0 por ciento de 1997 parece muy alto, en
realidad no lo es tanto, ya que simplemente se esta recuperando la terrible caida

que tuvimos en 1995.

Y, ¢un crecimiento promedio de 1.83 por ciento anual es bueno? Se puede
comparar este numero con dos datos: el crecimiento de la poblacion y la historia.

En cuanto al primero, la poblacién de este pais crece mas o menos al 1.9 por
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ciento, lo cual implica que durante estos tres afios simplemente hemos crecido
para dar de comer a los nuevos mexicanos. O en otras palabras, que en

promedio tenemos el mismo ingreso per capita que teniamos en 1994.

Por esto, si no se percibe una mejora con respecto al nivel de 1994, puede darse
cuenta que es logico, ya que simplemente hemos recuperado en 1996 y 1997

dos cosas: la caida de 1995 y el crecimiento natural de la poblacion.

Por otro lado, en cuanto al crecimiento de 1.83 por ciento con respecto a la
historia, podemos ver que en el sexenio pasado (de 1989 a 1994) el PIB crecio

en promedio 3.39 por ciento cada ano.

Ademas, el PIB nos da una informacion general en cuanto al crecimiento de la
economia en el pais. Este crecimiento no es el mismo en diferentes sectores, en
diferentes empresas, ni en diferentes individuos. Por ejemplo, a grandes rasgos,
el sector de la construccion aun no se recupera. En 1995 su caida fue de 23.5
por ciento, en 1996 crecio 9.8 y en 1997 creci6 10.2 por ciento. Esto nos lleva a
que el crecimiento acumulado en la industria de la construccion es de -7.44 por
ciento ((1-0.235)(1+0.098)(1+0.102)-1), que a su vez implica un crecimiento
promedio anual de -2.54 por ciento ((1-0.0744)"3-1).

Asimismo, el sector comercio, hoteles y restaurantes muestra una caida
acumulada en el trienio de -2.68 por ciento, que equivale a un crecimiento
promedio anual de -0.90 por ciento. Vale la pena aclarar que aqui se refiere a

comercio formal y no el informal.

Con respecto al sector manufacturero muestra un crecimiento acumulado en el
trienio de 15.80 por ciento, lo cual equivale a 5.01 por ciento promedio anual. Es
decir, se trata de un sector que, aunque fue golpeado en 1995, ha mostrado una

fuerte recuperacion en 1996 y 1997.
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De esta manera, también la recuperacidon de la economia personal depende del
sector al que puede pertenecer en términos laborales. En este sentido en el
cuadro 1 se ha sintetizado algunas cifras de la economia nacional. Ahi se puede

ver cOmo empezamos, lo peor y lo actual.

Cuadro 1.- Como empezamos, lo peor y lo actual.

Concepto Como empezamos Lo peor Lo actual

Inflacion (INPC) 7.05 % ene.-dic. 94 | 51.97% ene.-dic. 16.04% (a) ene.-dic. 97
95 7.4 veceslade |2.3 veceslade 94

94
Inflacion (INPC) Incremento acumulado de nov. 94
a Oct. 97 de 120.94%
Promedio anual
Ingreso nacional 4.5% en 1994 -6.2% en 1995 - 6.0% (b) en 1997 4.5%
(PIB) 26.0% acumulado |6.2% acumulado acumulado en el
en el sexenio (6 en el sexenio (1 sexenio (3 anos) 1.5%
anos) 3.9% afo) promedio por afno
promedio por afo
Desempleo (TDA) |3.2% dic. 94 7.6% ago. 95 2.4 3.2% Oct. 97 igual a la

veces la de dic. 94 |de dic. 94.

Tasa de interés 13.74% en nov. 94 [(74.75% en abr. 95 |20.16% en nov. 97 1.5

(Cetes a 28 dias) 5.4 veces la de veces la de nov. 94
nov. 94
Bolsa Mexicana de |2,591.34 puntos al 4,647.84 puntos al final
Valores (indice de |final de nov. 94 de Oct. 97 Incremento
Precios y nominal de 79.36%
Cotizaciones) Incremento real de -
18.82%

Notas: (a) Se supone una tasa de inflacion de 1.30% en noviembre y una de
1.50% en diciembre de 1997. (b) Se estima un crecimiento del PIB de 6.0% en
1997.

Si bien es cierto que en general la gran crisis de este pais se dio en 1995,
también es cierto que en lo que va del sexenio no hemos podido mejorar los

niveles que llegamos a tener al final del sexenio anterior.

Cuando comparemos cifras es importante tomar la base. Si nos comparemos

solamente con los peores datos de la crisis de 1995 sin lugar a dudas estamos
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de maravilla. Si nos comparamos con los datos previos a la crisis, es muy claro
que falta mucho por hacer para evitar que cuando lleguemos al final de este

sexenio nos demos cuanta que no avanzamos nada en seis afos.

2.- EN QUE NOS AFECTA LA CAIDA DE LOS PRECIOS DEL PETROLEO.

Sin lugar a dudas, los cambios sobre las expectativas econdmicas y escenarios
de planeacion que nos planteabamos a finales del ano pasado son totalmente
distintos a lo que prevalecen en el primer trimestre de 1998. Las variables han
cambiado, tanto por situaciones externas como propias del pais, y lo que
podemos esperar para el presente ano parece definitivamente menos optimista
de lo que veiamos a principios de diciembre pasado. Al menos tres sucesos son
claros: la crisis asiatica, el resurgimiento del problemas en Chiapas, y la caida

de los precios del petréleo.

¢ Por qué caen los precios del petréleo? Muchos conceptos se han manejado al
respecto sin que probablemente ninguno de ellos explique el porqué de la caida
de los precios del petroleo de forma aislada, y ni siquiera todos en plenitud. Por
otro lado, el hecho de que no se haya dado un conflicto bélico en Irak puede
haber contribuido a que el suministro de petrdleo en el mundo se vea como algo
mas seguro. Una guerra, sin lugar a dudas, hubiera implicado problemas en el
Medio Oriente tanto por la destruccién de instalaciones petroleras como por la
dificultad en la salida del hidrocarburo. Si bien, no estamos sugiriendo que una
guerra hubiera sido deseable, si es un hecho que nuestro pais probablemente

se hubiera visto beneficiado por el posible conflicto.

Otros aspectos que se manejan es el hecho de que el invierno en el hemisferio
norte del planeta no fue tan duro como se esperaba, lo cual llevé a que el

consumo de combustibles fuese menor de lo esperado.
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Sin embargo, tal vez una buena explicacion que no debiéramos dejar de pasar
inadvertida es la que escribe Roberto Salinas Ledn: “La tendencia en el
comportamiento de los precios del petrdleo en el largo plazo apunta hacia una
baja de tipo estructural. No es una coyuntura, sino un cambio permanente en los

precios internacionales”. (El Economista, 12/marzo/1998, pagina 9).

Lo primero que viene a la mente de mucha gente cuando se habla de caida en
los precios del petréleo es el efecto que esto puede tener sobre nuestras
exportaciones. Si bien es cierto que habria un efecto, definitivamente no es ese
el rubro mas importante, especialmente ahora que la importancia del petréleo en

las exportaciones del pais ha disminuido considerablemente.

Para esto basta comparar algunas cifras de nuestra crisis petrolera al inicio de
los afios ochenta y ahora. En 1982 las exportaciones mexicanas fueron de casi
21 mil millones de ddlares, y de aqui 78 por ciento provenia de exportaciones de
petréleo. Al ano siguiente, en 1983 las exportaciones mexicanas fueron de casi
22 mil millones de ddlares, y de aqui 72 por ciento provenia de exportacion de

petroleo.

Por el contrario, en los ultimos dos afios esta composicion de las exportaciones
ha cambiado radicalmente. En 1996 las exportaciones mexicanas fueron de casi
96 mil millones de ddlares, y de aqui solamente 12 por ciento provenia de
exportaciones de petréleo. El afio pasado, en 1997 las exportaciones mexicanas
fueron de casi 110 mil millones de ddlares, y de aqui s6lo 10 por ciento provenia
de exportaciones de petréleo. Esto nos muestra perfectamente que no debemos
esperar un efecto sobre nuestras exportaciones por cambios en los precios del
petréleo como los percibidos en 1982. Pero, ;donde mas puede haber un efecto
por la caida en los precios del petréleo? Lo que es un hecho es que el gobierno
basa una gran parte de su gasto en sus ingresos por concepto de la exportacion
petrolera. Esto va a implicar que los ingresos del sector publico caigan, lo cual

llevara a que el gasto publico se vea reducido, y finalmente, el ingreso nacional,



18

medido a través del producto interno bruto (PIB), crezca a una tasa

significativamente menor de la prevista hace s6lo un par de meses.

Las expectativas que se tenian sobre el crecimiento del PIB para 1998 (los
primeros tres meses) eran de 7 por ciento. En la actualidad los analistas han
cambiado sus expectativas, ya que unos estan basando su planeacion sobre un
crecimiento de sélo 3.5 por ciento para el presente afo. La importancia que tiene
esto es que se da una desaceleracion en el crecimiento de nuestra economia
familiar y la de nuestras empresas, y que durante 1996 y 1997 solo habiamos
recuperado lo perdido durante la crisis de 1995. Sin embargo, la reduccién en el

crecimiento esperado del PIB parece senalar lo contrario.

Primero, la creacion de empleos se vera limitada. México necesita de un
crecimiento del PIB de aproximadamente 5 por ciento anual para crear el millén
de empleos que nos demandan los mexicanos que se incorporan al mercado
laboral cada afno. Es decir, con un crecimiento de 5 por ciento, entonces la

expectativa sobre nuestro problema del empleo parece ser poco halagadora.

Segundo, la recuperacion real del salario y en general del ingreso de los
mexicanos, solo se puede ver en la medida que seamos capaces de producir
mas. Es decir, la recuperacion real del ingreso puede ser que se difiera o que no

sea al menos tan atractiva como parecia que lo seria hace s6lo unos meses.

Tercero, es posible que las ventas de muchas empresas se vean limitadas por
esta desaceleracion en el crecimiento de la economia mexicana. Lo que parecia
que seria un excelente afio para las ventas de muchas de nuestras empresas

puede quedarse una vez mas en suspenso.

Quienes se verian afectados en principio seria a todas las personas y empresas

que dependan de fuertes contratos con el sector publico podrian ver reducida
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su facturacién durante los proximos meses. Si se reduce el gasto publico, en

algun lado se debe recortar.

3.- COMO SE VE EL DESEMPLEO

En los ultimos anos el desempleo se ha incrementado en nuestro pais, este lo
mide el Instituto de Nacional de estadistica, Geografia e Informatica (INEGI), y
se mide cada mes a través de la Encuesta Nacional de Empleo Urbano (ENEU),
la cual abarca 34 ciudades del pais, cubriendo 97 por ciento de la poblacién

urbana de México que radica en ciudades de 100 mil habitantes o mas.

La ENEU obtiene la informacién a través de cuestionarios que se aplican por
medio de entrevistas directas en los hogares. Uno de los resultados que se
obtienen de estas encuestas es precisamente la Tasa de Desempleo Abierto
(TDA).

La TDA mide la proporcion de la Poblacion Econdomicamente Activa que en la

semana de referencia de la encuesta se encontraba en la situacion siguiente:

a) Sin empleo, es decir, no contaba con un empleo (como asalariado o por su

cuenta), trabajando de cero a menos de una hora a la semana.

b) Disponible para aceptar un empleo

c) Habian realizado acciones concretas de busqueda de trabajo en alguna de las
ocho semanas anteriores al periodo de referencia, es decir, contestaron avisos
de periddicos o recomendaciones familiares, o intentaron ejercer alguna

ocupacion por su cuenta, etc.

Como puede verse, esta definicion de desempleo quiza sea un poco estricta. Sin

embargo, nos da un parametro de comparacién en el tiempo. Asi mismo INEGI
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genera otras nueve mediciones del desempleo, incluyendo en algunas lo que

podriamos llamar subempleo.

Pero analicemos algunos datos y tendencias del desempleo abierto en México
en los ultimos afios y meses. En el cuadro 2 se observan los datos de la TDA

para México desde el ultimo trimestre de 1993.

En el cuarto trimestre de 1993 se tuvo una TDA de 3.3 por ciento. Esta se fue
incrementando hasta llegar a un maximo de 7.4 por ciento en el tercer trimestre
de 1995, lo cual representa 2.24 veces la tasa observada en el cuarto trimestre
de 1993. Es decir, en poco menos de dos afos se incrementd el desempleo

abierto 1.24 por ciento. ¢ Le parece poco?

Podremos estar de acuerdo y creer en el valor de la TDA o no, pero decir que el
desempleo crecié 124 por ciento es hablar de un incremento significativo. Por
ejemplo, si en el cuarto trimestre de 1993 suponemos que habia tres millones de
desempleados, para el tercer trimestre de 1995 se tenian casi 7 millones (3
millones por 2.24).

A partir del tercer trimestre de 1995, cuando la TDA fue de 7.4 por ciento, esta
tasa ha tendido a disminuir, siendo en el tercer trimestre de 1996 de 5.5 por

ciento y en el mes de octubre pasado (ultimo dato disponible) de 5.2 por ciento.

Esto implica, sin lugar a dudas, que el desempleo se ha reducido con respecto al
tercer trimestre de 1995, pero con respecto al cuarto trimestre de 1993 sigue

siendo 58 por ciento mas alto.

Continuando con nuestro ejemplo, si en el cuarto trimestre de 1993 suponemos
que habia 3 millones de desempleados, para el tercer trimestre de 1995 se
tenian casi 7 millones, y para el mes de octubre de 1996 se tienen cerca de 4.74

millones de desempleados (3 millones por 1.58).
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Cuadro 2.- El desempleo abierto en México.

Trimestre TDA % TDA
T-1V-93 = 100

IV 93 3.3 100
|1 94 3.7 112
11 94 3.4 102
111 94 3.8 115
IV 94 3.7 112
|1 95 6.2 158
11 95 6.5 197
111 95 7.4 224
IV 95 6.0 182
| 96 6.2 188
11 96 5.6 170
111 96 5.5 167
Oct. 96 5.2 158
Tasa maxima Ago. 95 7.6

Tasa Minima Dic. 93 2.9

Fuente: INEGI.

Dentro de este contexto vale la pena reflexionar sobre las perspectivas de la
fuente del trabajo personal actual, la posibilidad de cambiar de trabajo y de

mejorar las percepciones.

Como crecer en su empleo.

Algunos consejos para hacer mas rico su empleo y su desarrollo como ejecutivo

son los siguientes:

1. Realmente disfrute lo que hace. Esto implica que primero debe estar seguro

de entender lo que esta haciendo.

2. Nunca deje de aprender sobre nuevas tecnologias y habilidades gerenciales.
No importa cuantos titulos tenga; siempre hay cosas nuevas en la teoria de los
negocios, siempre hay nuevas formas de enfocar los problemas y las soluciones.
Ademas, la tecnologia avanza tan rapido que nos debemos estar actualizado

constantemente.
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3. Trate de ganar experiencia internacional, aunque esto implique sélo una

estancia corta en el extranjero.

4. Busque crear nuevas oportunidades de negocios. Esto lo puede llevar a una
promocion. Si piensa como si fuera el duefo, el mas contento de tenerlo en la

empresa sera precisamente el dueno.

5. Espere mas aumentos de carga de trabajo y de ingreso, pero menos titulos y

menos gente reportandole.

6. Sea extremadamente sobresaliente en lo que esta haciendo. Sea un
verdadero experto. En el mundo de los negocios se estan cayendo cada dia mas

rapido los mediocres y los charlatanes.

¢ Tendré una promocion pronto?

Algunas aspectos sobre los que deberia reflexionar para tratar de definir si una

promocioén es viable pronto, son los siguientes:

1. ¢La esta haciendo bien la compaiia para la que trabaja? ¢Tiene buenos

resultados financieros, esta contratando y promoviendo a sus ejecutivos?

2. ;Lo estan seleccionando a usted para los proyectos importantes? ;Se le esta
asignando en proyectos donde puede mostrar su talento? ;Se les esta

impulsando a aprender nuevas cosas y a incrementar sus habilidades?

3. ¢Es usted popular dentro de la empresa? ;Lo aprecia su jefe? ;A usted le

agrada su jefe? ;Se lleva bien con sus colegas de trabajo?
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4. ;Se valoran sus opiniones? ;Se le incluye en las juntas importantes? ;Lo

busca la gente para consultarlo sobre asuntos realmente importantes?

5. ¢ Tiene usted las habilidades necesarias? ;Podria asumir un puesto superior

sin necesidad de tomar mayor entrenamiento?

6. ¢Lo perciben los demas de forma positiva? ;Le hacen comentarios sus
colegas acerca de su buen desempeno? ;Oye algunos rumores de que su jefe

esta contento con su trabajo?

7. ¢Has preparado un sucesor para su puesto? ;Si fuera promovido en este

momento, hay quien lo sustituya?

¢, Es el momento de buscar un cambio?

Algunas cosas sobre las que deberia reflexionar para tratar de definir si es el

momento de buscar un cambio son las siguientes:

1. ¢Ha dejado de aprender? ;Esta estancado? ¢;Ya no tiene oportunidades de

incrementar sus habilidades y ampliar sus experiencia?

2. ¢ Se ha caido su status? Cuando se reune con su jefe, ¢ Todo se resuelve a la

manera de él? ; Siente que tiene menos libertad de actuacion que en el pasado?

3. ¢Se esta debiltando la compafia para la que trabaja? ¢Ha perdido
participacion de mercado? ¢Ha sido criticada fuertemente en la prensa o por sus

propios empleados?

4. ;Se perciben grandes cambios? ;Se ha fusionado recientemente su
compaiia con otra? ;Se estd dando una reestructura organizacional fuerte?

¢ Han llegado ejecutivos de alto nivel de fuera de la compania?
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5. ¢ Esta fuera del circulo? ¢ Ha dejado de oir chismes? ;Siente que es el ultimo

que se entera de las decisiones importantes?

6. ¢Empieza a odiar ir a trabajar? ;Se siente angustiado los domingos por la
noche? jHan cambiado sus habitos de comida y suefio? ;Le comentan en su

casa y sus amigos que se ve cansado y parece triste?
7.- ¢ Esta su sueldo estancado comparando con el del mercado?
4.- INFLACION PERSONAL

Cuando hablamos de la inflacion en México nos referimos especificamente al
incremento del indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC), estimado y
publicado por el Banco de México. Si bien no es el unico indicador de aumento
de precios en el pais, si es probablemente el mas conocido, el mas utilizado y el

mas generalizado entre la poblacion.

Como cualquier medida estadistica, el INPC tiene una definicién en su proceso
de estimacion. Para definir el INPC, el Banco de México, a través del Sistema
Nacional del indice de Precios al Consumidor, recopila durante cada mes 170
mil cotizaciones directas en 46 ciudades del pais, sobre los precios de
aproximadamente mil 600 articulos y servicios especificos, dando lugar a 313
conceptos genéricos. Estos conceptos se promedian de manera ponderada

para conformar ocho grupos.

La ponderacion para obtener el indice General en cada una de las ciudades y a
nivel nacional se basa en la estructura que se desprendio de los resultados de
la Encuesta Nacional de Ingresos y Gastos de los Hogares, 1989 elaborada por
INEGI.
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En el cuadro 3, se muestran las ponderaciones que utiliza el Banco de México
para determinar el INPC y las inflaciones por objeto del gasto para los afos
1993, 1996 y 1997. Se comparan los aumentos para ocho grupos diferentes por
3 anos. Como se puede observar el incremento de precios fue distinto para los

grupos.

En el caso del INPC y de cualquier medicion que se pretenda hacer de la
inflacion, podemos decir que hablamos de algo que no es verdad, solo es cierto.
El INPC es cierto. Esto significa, por ejemplo, en el afio de 1993 la inflacion en
México fue de 8.0 por ciento. Esto es cierto con base en las ponderaciones y los

muestreos que lleva a cabo el Banco de México.

Si se pretende que la inflacibn medida por el INPC sea una verdad absoluta
para cualquier ciudadano, eso es un error. El INPC es cierto, pero no es una
verdad absoluta, ya que no representa ni su situacién personal, ni la de su

vecino.

La unica verdad absoluta, y personal, seria que midiéramos el incremento de
precios con base en nuestro propio patron de consumo y el aumento especifico
de precios que se sufre. Llevar acabo esto pudiera ser muy caro. Sin embargo,
podemos basarnos en los dato del Banco de México por grupos y simplemente

analizar nuestra ponderacién personal.

Cual es la situacion de sus Finanzas Personales y quien dice que usted es un

consumidor tipico?.

Simplementesupongamos dos situaciones extremas. Por un lado pensemos
que renta la casa en la que vive y que tiene dos hijos estudiando en una
universidad privada. Esto pudiera implicar que, probablemente, de su gasto
usted dedica 30 por ciento para renta y para colegiaturas otro 30 por ciento.

Aun suponiendo que sus incrementos de precios personales fueran los mismos
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que los sefalados por el Banco de México, su Inflaciéon personal hubiera sido
mayor a la reportada, simplemente porque su gasto se centr6é en dos rubros con

mayor aumento.

Por el contrario, si se tiene casa propia (es decir, no paga renta y su gasto en
este concepto es bajo), no paga colegiaturas, y su gasto principal fue en

alimentos, seguramente su inflacion personal sera distinta a la reportada.

De esta manera puede estimar su inflacion personal para el siguiente afio con
base en los aumentos de precios que estima el Banco de Meéxico y
considerando las ponderaciones que mejor apliquen para sus finanzas

personales.

Los pasos que se deben considerar son los siguientes:

a) Tome nota al dia de hoy, preferentemente al primero de enero de este ano,

de todos los precios de los bienes y servicios que consume.

b) El 31 de diciembre de ese afo debera volver a levantar una lista con los

precios de los bienes y servicios considerados en el punto anterior.

c) Lleve un control de sus Finanzas personales para conocer en detalle su

ponderacién de consumo.

Con esto podra estimar su Inflacién Personal de una manera casi exacta.

Cuando se habla del INPC se relaciona con el incremento de precios sobre una
canasta basica. La canasta basica es en realidad un subconjunto del INPC. En
el INPC se incluyen, o se intenta incluir o representar, a todos los bienes y

servicios que utiliza un consumidor tipico en México. En el indice de la canasta
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basica se incluyen unicamente algunos productos que, como su nombre lo

indica, son realmente basicos para la supervivencia de un consumidor.

En el INPC se consideran 313 bienes y servicios genéricos. Para el indice de la
canasta basica solamente se toman en cuenta 84 de ellos. Vale la pena
mencionar que en un producto genérico se agrupan varios productos. Por
ejemplo, todas las marcas y tipos de galletas forman el producto genérico
galletas.

Cuadro 3.- indice nacional de precios al consumidor/banco de México
clasificacion por objeto del gasto.

Concepto Ponderacién (%) Inflacion (%)
1993 | 1996 | 1997 | 1993 1996 | 1997
1.- Alimentos, bebidas y tabaco 37.4 29.4 29.4 4.7 29.12 | 13.30
2.- Ropa, calzado y accesorios 9.9 6.7 6.7 6.7 28.65 | 18.38
3.- Vivienda 17.8 22.2 22.2 10.2 | 26.00 | 17.69
4.- Muebles, aparatos y
accesorios domésticos 6.2 5.7 5.7 5.9 26.77 | 15.61
5. Salud y cuidado personal 5.8 6.8 6.8 9.3 24.68 | 17.56
6.- Transporte 11.2 15.2 15.2 8.5 33.48 | 15.87
7.- Educacion y esparcimiento 5.8 7.7 7.7 15.8 20.19 | 15.18
8.- Otros servicios 5.9 6.3 6.3 10.4 2446 | 16.73
indice General 100.0 | 100.0 | 100.0 8.0 27.70 | 15.72

Fuente: Banco de México.

5.- EL IMPUESTO AL VALOR AGREGADO (IVA) EN LAS FINANZAS
PERSONALES

El IVA nacié en nuestro pais en enero de 1980. EI IVA es un impuesto al
consumo. Se llama impuesto al valor agregado porque solo aplica sobre el valor
anadido en diversos procesos de produccion de un bien o servicio. En
noviembre de 1991 cambié la tasa del IVA, bajando 15 por ciento a 10 por

ciento.
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El IVA no le cuesta a ninguna empresa, ya que en su totalidad lo paga el
consumidor final. El unico que no puede compensar este IVA es el consumidor
final. Mientras mayor sea el consumo de productos, mayor sera el pago de

impuestos al valor agregado.

Por ejemplo, si una empresa vende 100 pesos y compra insumos por 60 pesos,
entonces estaria cobrando un IVA a sus clientes por 10 pesos (100 * 0.10), y
estaria pagado a sus proveedores por sus compras un IVA de 6 pesos (60 *
0.10). Es decir, a esta empresa quedarian cuatro pesos de IVA, ya que cobr6
10 y pago 6. Esta diferencia, los cuatro pesos, son el IVA que la empresa
enteraria al fisco. Como se puede ver, no es la empresa la que paga el IVA,

sino el consumidor.

De esta forma, cuando los bienes y servicios llegan a manos de los
consumidores finales, éstos acaban pagando todo el IVA. Es decir, si usted es
quien compré los 100 pesos del parrafo anterior, entonces usted estaria

pagando los 10 pesos del IVA.

De esta forma, si el IVA se reduce, digamos de 15 al 10 por ciento, entonces
podriamos decir que su bolsillo tendria inmediatamente una mejoria en su
capacidad de consumo. Por ejemplo, si usted disponia de 115 pesos para
consumir, entonces podria comprar bienes por valor de 100 pesos. Con un IVA
de 10 por ciento, usted podria comprar 104.5 pesos y pagar un IVA de 10.5 por

ciento.

Se establece que el IVA es un impuesto que afecta mas a la poblacion de
Menos recursos, ya que proporcionalmente una persona de bajos ingresos
dedica mayor cantidad al consumo. Para tratar de eliminar parcialmente este
efecto se exentan algunos productos del IVA, como son alimentos, meédicos,

educacion, etc.
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6.- CONTROL Y PLANEACION FINANCIERA PERSONAL

6.1.- Planeacioén financiera personal

La planeacion financiera es un proceso donde las empresas evaluan y deciden
qué riesgo tomar; no es un proceso para disminucion o eliminacion de riesgos.
Por ello, la Planeacion de Finanzas Personales no es eliminar riesgos, sino
anticiparse a ellos y prepararse para que le sean ventajosos en un momento
dado. Una consideracion muy importante para la planeacion financiera personal

es que debemos gastar menos y ganar mas.

Para tener un control de las finanzas personales es necesario contar con un
presupuesto. Para poder presupuestar es indispensable tener una idea objetiva
de la historia de las finanzas personales; es decir, una relacion cuantitativa

sobre ingresos y gastos. Para realizar esto se sugieren tres etapas:

1) Realizar un analisis actual de los gastos personales para tenerlos

debidamente ordenados.

2) Hacer una planeacion financiera para el siguiente afio de acuerdo a lo
analizado en el afo actual y definir un plan de ingresos y egresos de la

situacion personal.

3) Mantener un control sobre los ingresos y gastos comparandolos con la
planeacion financiera personal, a la vez cuidando y analizando las variaciones

significativas que se vayan detectando.

El proceso de planeacion financiera personal es igual que el de una compaidia.

Se debe resaltar las siguientes consideraciones.
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a) Se trata de un proceso participativo que debe incluir a todos los involucrados
en la organizacién, en este caso, la familia. No intente hacer su planeacion
financiera personal usted solo. Analice todos los datos, comentelos y decidalos
junto con su pareja. No olvide que él o ella también tienen, o deben tener, un
efecto sobre los posibles ingresos y gastos que se daran en la casa. Es mas, si
tiene hijos adolescentes o adultos pudiera ser bueno que los involucrara en este

proceso.

b) Se trata de un proceso frio y objetivo, no de buenos deseos . Debemos
cuidar en la planeacion financiera personal reflejar lo mas objetivo que
realmente creamos que va a ocurrir. La planeacién no es una carta de buenas
intenciones, se trata de un ejercicio para anticiparnos al futuro. No piense qué le
gustaria ganar, sino anote los ingresos que realmente piensa que se van a dar.
Si tiene duda, y le recomiendo que sea lo mas conservador posible. Siempre es
mejor que eventualmente le sobre el dinero y no que le falte. En lo que se
refiere a los gastos, anote los gastos que realmente espera que se van a dar.
No trate de exagerar una posible reduccion de gastos si sabe que es poco

viable o no piensa realmente restringir su gasto en ese rubro.

c) La forma en que se agrupen los ingresos y gastos para fines de planeacion
debe ser la misma para que se puedan controlar posteriormente los ingresos y

gastos.

En el siguiente cuadro 4, se presenta un esquema de la planeacién financiera.
Se incluyen conceptos de ingresos personales y gastos que se puedan aplicar.
Sin embargo cada persona y cada situacion es diferente y particular. Por lo que

el esquema es una base para realizar una planeacioén financiera.

Basandose segun en el cuadro, el primer paso es ordenar en el formato la
informacion histérica de ingresos y gastos del afio actual. Se puede hacerlo en

forma mensual. Para obtener un mejor control de la informacién financiera se
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debe ser genérico en los registros. El objetivo de hacer este analisis es para
poder establecer su propio patron de consumo, para con ello poder planear el

afno siguiente.

Cuadro 4.- Planeacién financiera personal

| INGRESOS PERSONALES



Ingresos por:

Sueldo
Honorarios
Otros

(1) Total ingresos personales

GASTOS PERSONALES

Alimentos, super y restaurantes:
Alimentos (super, carne, mercado)
Restaurantes

(2) Subtotal alimentos, super y restaurantes
Servicios personales:

Personal doméstico

Otros servicios personales

(3) Subtotal servicios personales

Educacion:
Colegiatura
Libros

(4) Subtotal educacion
Varios:

Cuotas club deportivo
Multivision o Cablevision
Teléfono celular
Teléfono tradicional
Ropa y zapatos

Regalos

Otros varios

(5) Subtotal varios

Automoviles
Gasolina
Mantenimiento
Tenencia y derechos

(6) Subtotal automéviles

Casa:

Renta

Cuotas de mantenimiento y predial
Reparaciones y adaptaciones

(7) Subtotal casa

Gastos extraordinarios:
Vacaciones

Inversiones en casa
Inversiones en muebles
Inversiones en automovil
Otros

(8) Subtotal gastos extraordinarios

(9) TOTAL GASTOS (suma del (2) al (8) )
menos (10) GASTOS PAGADOS CON TARJETA DE CREDITO

(11) GASTOS EN EFECTIVO ((9)-(10)) ,
més (12) PAGOS DE DEUDAS EN TARJETAS DE CREDITO

(13) PAGOS TOTALES ((11)+(13))

(14) SALDO DEL PERIODO ((1)-(13))

(15) SALDO ACUMULADO ((14)+(15 del periodo anterior))

6.2.- Control de informacién personal

32
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Para tener un control financiero personal se debe tener la informacidon ordenada
y concentrada en un lugar determinado para facilitar la busqueda en caso de
emergencia. La estructuracion del control de la informacién financiera puede
ser manual o lo ideal seria tenerla en una computadora para ser manejada
facilmente para ser actualizarla, ampliarla y/o mejorarla con el paso del tiempo.
En control de la informacion financiera personal puede estructurarse de la

siguiente manera:

1. Tarjetas de crédito: En este primer apartado mantenga el nombre y numero
de cada tarjeta de crédito y los teléfonos donde debe reportarlas si se extravian.
También seria recomendable mantener informacién sobre la fecha de
vencimiento de la tarjeta. Poner una marca al lado de aquellas tarjetas que se
acostumbra llevar consigo para que en caso de robo o extravio se puedan

reportar con oportunidad.

2. Cuentas de cheques: Mantenga el nombre del banco, el nUmero de cuenta
de cheques, la sucursal, el ejecutivo de contacto en cada caso y las firmas
autorizadas para firmar cheques también puede ser util sefialar a los

beneficiarios.

3. Inversiones: Indique los tipos de inversidn que se tiene y en que banco o en
casa de bolsa estan. Ademas sefale una vez mas la institucion, el numero de
contrato, el ejecutivo de contacto, los teléfonos, el o los titulares y los

beneficiarios.

4. Documentos: Mantenga la informacion de todos los documentos personales,
como por ejemplo, licencia de conducir (numero y fecha de expiracion), el
pasaporte, visas, cartilla del servicio militar, credencial del IFE, etc.

5. Otros datos: Tipo de sangre, registro federal de causantes, numero de
afiliacion al IMSS, cuentas del SAR e Infonavit, cédula profesional, niumero de

celular para reportarlo en caso de extravio, numero de accion del club, etc.
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6. Seguros: En caso de emergencia los seguros no le sirven de nada si no los
tiene a la mano. Debe mantener controlada la informacién de sus seguros
meédicos, de vida, de la casa, etc. Registre para cada caso el nombre de la
compafiia aseguradora, numero de pdliza, fecha de vencimiento, teléfonos,
nombre, numero y teléfono de su agente de seguros, asi como los beneficiarios

si procede.

7. Automovil: Mantenga un registro de los datos mas relevantes de cada
automdvil. Sefiale marca y modelo, placas, numero de serie y numero de motor.

Por otro lado, mantenga informacion referente al seguro de cada automovil.

8. Escrituras: Mantenga un control de las escrituras que pueda tener, como
escritura de su casa, testamento, poderes, etc. Registre niumero de la escritura,

libro, fecha y por ultimo el nombre y teléfono del notario.

9. Informacién de sus empresas: Si usted tiene participacion en una o mas
empresas, deje indicado en cual tiene participacion, asi como los datos mas

importantes de ella.

Este control debe mantenerse actualizado o no servira de nada. Por ultimo,
mostrar este control a los familiares y mantener una copia al alcance de ellos
para que le puedan ayudar en caso de emergencia. Vale la pena invertir algo de
tiempo en el desarrollo de su control personal. Tal vez se piense que es una
exageracion mantener un control de este tipo. Pero se puede mencionar tres

UsSosS:

a) Una referencia rapida para cuando se requiera saber algun dato.

b) Un control para casos de emergencia.
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c) Una ayuda a los familiares en caso de fallecimiento.

6.3.- Control de la informacion fiscal

El objetivo es contar con un sistema facil y practico para administrar las
informacion fiscal para que durante el afio y al final de este sea facil y segura la
preparacion y presentacion de las declaraciones del impuesto correspondiente.
La frecuencia con que se hace una declaracién depende basicamente del
ingreso de las personas, ya que los que tienen ingresos altos lo hacen cada
mes, los de menor ingreso lo hacen cada tres meses y los asalariados lo hacen

en forma anual.

Lo primero que se debe de hacer es ordenar todos los comprobantes segun el
tipo de transaccién, después hay que clasificar los comprobantes de gastos y
revisar que cada uno cumpla con los requisitos fiscales. Una vez realizado lo
anterior se hace una poliza personal cada periodo (cada mes o cada tres
meses). Esta contabilidad fiscal se puede hacer manual o por computadora,

esta ultima seria la ideal.

En el cuadro 5, se presenta una propuesta de formato para registrar la
informacion fiscal. En el primero se relacionan los ingresos, separando el monto
del recibo, el IVA y la retencion del ISR. Al final del afio se debe presentar en la
declaracion anual los totales de retencion por retener. De esta manera, con un
registro mas especifico se simplificara la tarea para la declaracion anual. De la
misma manera se hace con los ingresos por arrendamiento, sueldo, y otras

fuentes de ingresos.

Se registran gastos deducibles, en estos gastos se separa el monto del gasto

del IVA correspondiente. Al final se suman los gastos para tener un subtotal.
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Después se registran los gastos médicos. La suma del subtotal y de los gastos

médicos da el total de gastos.

La resta del total de ingresos menos el total del gasto da el monto gravable de
ese periodo. Sobre éste se deberia calcular el pago provisional del impuesto.
Sobre la columna del IVA esta la diferencia a cargo que debe enterar al fisco en
su pago provisional. Por ultimo, en la columna de retenciones de ISR esta el

impuesto acreditable del periodo.

Se sugiere guardar por separado el IVA. Esto se debe hacer para solventar los
gastos en una declaracion ya que si se gasto el dinero de cada recibo de
honorarios en el momento de hacer la declaracién no dispondra de dinero para

liquidar su declaracion.

Cuadro 5.- Registro para el control de la informacion fiscal.

Ingresos Monto IVA Retencién Observaciones
ISR

Por honorarios:

Recibo 1

Recibo 2

Por arrendamiento:
Por sueldo:
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Por otras fuentes:

Total Ingresos

Gastos deducibles:
Honorarios pagados:
Arrendamiento:
Depreciacion equipo de
oficina:

Depreciacion automovil:
Depr. Equipo de computo:
Luz y teléfono:
Papeleria y art. de
escritorio:

Seguros

Otros

Subtotal

Gastos médicos

Total gastos
Ingresos-Gastos

ISR pago provisional
IVA pago provisional

6.4.- Tipos de tarjetas existentes

Normalmente hablamos en forma genérica de tarjetas, aunque en realidad
podriamos distinguir muchos tipos de ellas. Si bien es posible que todas las
tarjetas sirvan para pagar, podriamos encontrar distintas caracteristicas en cada
una, lo cual las hara distintas. A pesar de que fisicamente todas las tarjetas son
practicamente iguales, podemos encontrar caracteristicas especificas al

respecto.

Tarjetas de crédito: Probablemente se trata del tipo de tarjeta mas comunes
entre nosotros. Esta tarjeta permite comprar hoy y pagar mafiana. Se trata de
un instrumento personal de pago que podriamos llamarlo quirografario, es decir,
esta respaldado literalmente por nuestro buen nombre y nuestra firma. Cuando
alguien firma con su tarjeta de crédito esta aceptando una deuda y acepta que
esta aceptando una deuda y acepta que esta dispuesto a pagar. Por esto, una
tarjeta de crédito se otorga en funcién del historial crediticio de cada persona.

En funcién de ello se le asigna un limite maximo de crédito. Asi mismo,
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normalmente se requiere el pago de una cantidad minima mensual, pudiéndose
financiar el resto de la deuda a cierta tasa de interés. A pesar de lo caro de este
medio de financiamiento, a mucha gente le gusta usarlos como fuentes de
financiamiento. Ejemplos tipicos de tarjetas de crédito son todas las bancarias:

Banamex, Bancomer, Carnet, entre otras.

Tarjetas de cargo: Mas que un instrumento de crédito, se trata de un
instrumento de pago. Cuando se obtiene una tarjeta de cargo se espera el pago
puntual cada mes del saldo de la cuenta. No se tiene en si una linea de crédito
y, por lo mismo, el diferimiento en el pago del saldo es normalmente caro. Por
esto, las tarjetas de cargo son para aquellos usuarios que pagan puntualmente
su saldo cada mes. Normalmente no tienen limite de gasto, por lo que son
ideales para viajeros y compradores alrededor del mundo. Hay una cuota anual
que en ocasiones no es despreciable. Ejemplo de las tarjetas de cargo son las

American Express.

Tarjetas de débito: Estas tarjetas definitivamente no son ni de crédito ni de
cargo, ya que el monto del pago no se financia ni por un momento. Los pagos
que se realizan con esta tarjeta se deducen directamente de alguna cuenta de
cheques del duefio de la tarjeta. Estas tarjetas pueden ser usadas de dos
formas: en linea, lo que implica que el costo de una compra se resta
inmediatamente; o fuera de linea, lo que implica que después de que el
comprador firma un recibo de venta la deduccidén en su cuenta de cheques se
realiza uno o dos dias mas tarde. Ejemplo de tarjeta de débito son las que

acompafian una cuenta maestra bancaria.

Tarjetas inteligentes: Esta nueva tarjeta con un microchip integrado realiza
muchas funciones. Una tarjeta inteligente puede funcionar como identificacién
con foto, llave de puerta y como tarjeta de crédito. Las tarjetas inteligentes han
tenido un arranque lento, ya que requieren de nuevas terminales en los

comercios.
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Tarjetas con valor en memoria: Son tarjetas que vienen a sustituir el dinero.
Normalmente un usuario las utiliza para evitar cargar dinero. Por ejemplo, las
tarjetas para llamar por teléfono son un sustituto de las monedas para hacer
una llamada. Una vez utilizadas son desechables o recargables. Ejemplos,

tarjetas ladatel.

Tarjetas de casas comerciales: Son equivalentes a una tarjeta de crédito, solo
que su aceptacion es limitada a una sola casa comercial. En ocasiones, los
poseedores de estas tarjetas pueden hacer sus compras mas rapido que con
otra tarjeta general, pueden ser beneficiarios de rebajas o promociones, y
pueden disfrutar del pago diferido de sus compras. Ejemplo, tarjetas del Palacio

de Hierro, Liverpool, Gigante, etc.

Tarjetas de inversion: Se han convertido estas en la nueva version de las
cuentas de ahorro de nuestros antecesores. Con estas tarjetas de inversion el
poseedor puede hacer depodsitos en ellas, o recibir digamos el pago de su
sueldo en ella. Sobre su saldo en la tarjeta recibe un interés y ademas puede

hacer pagos o retiros a cargo de su propio saldo a favor.

7.- UNA VEZ MAS, LLEGO EL AGUINALDO.

El aguinaldo es una prestacién que debe cumplirse, es parte de la remuneracion
a los trabajadores, y las empresas tendran que hacer hasta lo imposible, si es
necesario, para cumplir con esta obligacién. El aguinaldo siempre ha implicado
alegria, fiesta, celebracién, regalos, derroche, etc. Enseguida se presenta las

caracteristicas en el cuadro 6.

Cuadro 6.- Caracteristicas del aguinaldo.

e Se define en el articulo 87 de la e Se toma como base el salario vigente
Ley Federal del Trabajo a la fecha de pago del aguinaldo.
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e Debe pagarse a mas tardar el 20 e El tratamiento fiscal se define en el
de diciembre. articulo 77-XlI de la Ley del Impuesto
Sobre la Renta.
e Debe ser equivalente, al menos, a e Esta exento del pago del Impuesto

15 dias de sueldo. Sobre la renta hasta un monto de 30

e A quienes no tienen un afno en la dias del Salario minimo general del
empresa se les paga la parte area geografica del trabajador.
proporcional.

Pero, ;qué otras implicaciones tiene el aguinaldo? ;A quien le causa placer y a
é é

quién le puede provocar un dolor de cabeza?

Sin lugar a dudas, los empleados que reciben su aguinaldo son los mas felices
en esta época. El aguinaldo, en el peor de los casos -en el que solo se pagan
quince dias de sueldo-, implica un sobresueldo de 4.2 por ciento (15 dias de
aguinaldo entre 365 dias que se pagan en el afio). Si a una persona le pagan 30
dias de aguinaldo, entonces esta gratificacion equivale a un sobresueldo de
aproximadamente 8.3 por ciento (30 dias de aguinaldo entre 365 dias que se

pagan en un ano).

A nuestro juicio, el aguinaldo deberia verse como una gratificacion
extraordinaria que se recibe al final del afo y que de algun modo ha sido ganada
por el trabajador por su labor durante 365 dias, y no como un regalo navidefio de
la empresa. Con este enfoque, seria conveniente que nos preguntaramos sobre

el destino que normalmente se da a esta gratificacion.

Una buena parte del pago del aguinaldo se destina por lo general a la compra
de bebidas y a la adquisicion de regalos. Esto implica que lo que se gand con el
esfuerzo de todo el afio se gasta en unos cuantos dias. ;Acaso no se tiene
nocion del esfuerzo que se requiere ganar el dinero? ;O sera que el aguinaldo

se ve como un regalo que da la empresa para ser utilizado de esta manera?
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Las empresas o los patrones, quienes pagan el aguinaldo, no ven con tanta
felicidad cuando se acerca la fecha de pago de esta gratificacion. El desembolso
que debe hacerse es en muchas ocasiones significativo para la tesoreria de una
empresa, especialmente si la fuerza laboral es importante en la estructura de
costos. Se puede llegar a situaciones angustiantes cuando la empresa no tiene
los recursos necesarios y la presion del personal se deja sentir. Nunca faltan
incidentes, como que no llegue ese pago tan esperado de un cliente, con el que
se pensaba cubrir el aguinaldo, o que el cheque entregado por el cliente justo un

dia antes del pago del aguinaldo haya sido “rebotado” por el banco.

El pago de aguinaldo no deja de ser una actitud paternalista, de esas que
abundan en nuestro pais. Las empresas deben preocuparse por darle lo
suficiente al trabajador para que no le falte nada en su celebracion de fin de afio,
de la misma manera que velan por su prima vacacional para que disfruten de su
descanso de manera mas holgada, o administran el fondo de ahorro. ;Por qué
no se le paga 4.2 por ciento mas al trabajador y se deja que cada uno administre
sus recursos segun lo convenga? ;Acaso realmente hay necesidad de

administrar el gasto de los trabajadores?

El aguinaldo se paga al final del afo en vez de cubrirlo cada quincena es, por
otro lado, una fuente de financiamiento para la empresa. Esta es la parte
interesante de pagar el aguinaldo hasta el 20 de diciembre. Si se tiene una
tesoreria bien administrada, el monto total del aguinaldo puede considerarse un

financiamiento barato que los trabajadores otorgan a la empresa.
8.- RENDIMIENTO EN LA BOLSA MEXICANA DE VALORES.
La Bolsa Mexicana de Valores es una alternativa mas para invertir los

excedentes personales de tesoreria. ; Que ha pasado con la Bolsa Mexicana de

Valores.
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Las inversiones en una bolsa de valores deben de presentar un rendimiento
mayor al de otro tipo de inversiones del mercado de dinero ya que las primeras
implican mayor riesgo que las segundas. Cuando se invierte en acciones, en
vez de papel de deuda como podrian ser Cetes o papel comercial, en papel
bancario como podrian ser los pagarés bancarios, se esta comprando una parte
del capital de la empresa, es decir, se esta convirtiendo uno en accionista de la

empresa.

Esto implica que los rendimientos sean menos estables, ya que dependen en
gran medida de los resultados de la empresa y de las expectativas de esta. Asi
mismo, debido a que tienen un mayor riesgo deben, en el largo plazo, pagar un

rendimiento mayor.

Normalmente todos los dias sufre cambios el comportamiento de la bolsa. Se
escucha “tantos puntos para arriba” o “tantos puntos para abajo”. Después
alguien convierte esto a un incremento, o decremento, porcentual. Pero
¢realmente ha analizado toda esta informacion sobre las Finanzas Personales?
Casi siempre se oye cuando la bolsa cay6 o perdio, pero ¢ sabe cuanto podria

haber ganado si hubiese invertido en la bolsa de valores?

La bolsa de valores es mas riesgosa que otros instrumentos de inversion. Esto
es una gran verdad. Pero también es cierto que a mayor riesgo hay mayor
rendimiento. Esto se da en el largo plazo y no necesariamente en el corto.
¢ Qué implica esto? Implica que, en general, en el largo plazo siempre ganara
mas en los mercados accionarios que en cualquier otro instrumento de

inversion.

Analicemos un poco el rendimiento de la Bolsa Mexicana de Valores durante los
ultimos afos en el cuadro 7 se ha desarrollo un analisis de los beneficios de la

bolsa de valores por los ultimos diez afos. Se incluye informacién desde enero
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de 1984 y hasta agosto de 1994. Todo este analisis parte del indice de precios

y cotizaciones (IPyC) de la Bolsa Mexicana de Valores (BMV).

Cuadro 7.- Rendimiento de la bolsa mexicana de valores indice de precios y
cotizaciones

(a) (b) (€) (d) (e) (f) (9) (h) (i)

IPC Dic. | IPC Dic. | Increm. % | INPC INPC Dic. | Inflacion | Rendimi | Rendimient | Rendimie

afio este en Dic. afio | este afio Anual ento % o Real nto real

Anterior afno term.nom. | Anterior Dic.-Dic. | enterm. | Acumula prom

(INPC) real. do anual

1997 38.3 % 13.0 % 22.4 % 22.4% 22.4%
1996 21.0 % 27.7 % -5.3 % 15.91% 7.96%
1995 16.96 % 51.97 % |-23.04 % | -10.80% -3.60%
1994 -8.72 % 7.05% |-14.73% | -23.94% -5.99%

1993 | 1759.44 | 2602.63 | 47.92% | 33393.9 | 36068.5 8.01% | 36.95% 4.17% 0.83%

1992 [ 1431.46 [ 1759.44 [ 22.91% |29832.5| 33393.9 11.94% | 9.80% 14.37% 2.40%

1991 628.79 | 1431.46 | 127.65% | 25112.7 [ 29832.5 18.79% | 91.64% | 119.17% 17.02%

1990 [418.925 | 628.79 [ 50.10% |19327.9 | 25112.7 |29.93.% [ 15.52% | 153.19% 19.15%

1989 | 211.532 | 418.925 | 98.04% | 16147.3 | 19327.9 19.70% | 65.45% | 318.90% 35.43%

1988 105.67 | 211.532 | 100.18% | 10647.2 | 16147.3 51.66% | 32.00% | 452.95% 45.30%

1987 | 47.101 | 105.67 | 124.35% | 4108.2 10647.2 | 159.17% | -13.44% | 478.63% 43.51%

1986 11.197 | 47.101 | 320.66% | 1996.7 4108.2 105.75% | 104.45% | 1,083.01% | 90.25%

1985 4.038 11.197 | 177.29% | 12194 1996.7 63.74% | 69.34% | 1,903.31% | 146.40%

1984 2.452 4.038 64.68% 766.1 1219.4 59.17% | 3.46% | 1,972.62% | 140.90%

En la columna (a) se encuentra el indice correspondiente al inicio del periodo
sefialado y en la columna (b) el indice al final del mismo periodo. El indice de
Precios y Cotizaciones (IPyC) es un indicador compuesto de una muestra de
varias acciones que cotizan en la BMV, es decir el IPyC nos dice que en
promedio, la muestra de acciones que lo componen aumentaron su precio si
es que el indice subid, y viceversa. Pero no necesariamente quiere decir que si
sube el IPyC gana la inversion en la BMV ya que se trata de una muestra. El
conjunto de acciones que tenga uno en forma especifica puede haber

presentado otro comportamiento.

Por ejemplo, si solo tiene una accién, ésta pudo haber aumentado su precio aun
cuando el resto de las acciones de la muestra en el IPyC hubiesen bajado de
precio. El IPyC sirve de algo ya que nos da una idea de los movimientos en la

BMV. En este analisis nos hemos basado en el IPyC de la BMV. Por lo tanto,
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las conclusiones son sobre una tendencia general de la Bolsa de Valores, pero

en ningun momento refleja una situacién particular especifica.

En la columna (c) se encuentra el incremento porcentual en términos nominales
del IPyC, es decir, sin eliminar el efecto de la inflacion. Se obtiene de dividir el
IPyC final (diciembre de ese afio) entre el IPyC inicial (diciembre del afio
anterior) menos uno. De esta manera podemos apreciar el aumento porcentual

para cada periodo.

En las columnas (d) y (e) se presenta el indice Nacional de Precios al
Consumidor (INPC) al inicio y final de cada periodo presentado. Este indice nos
da una idea de la inflacidn que pudieron tener los diferentes inversionistas de la
BMV. En la columna (f) se aprecia el incremento porcentual del INPC, es decir,
la inflacion anual en forma porcentual. Para sacar esta inflacion se dividio el

INPC final entre INPC inicial, menos uno.

En la columna (g) se obtuvo el rendimiento del IPyC de la BMV para cada afno
en términos reales, es decir, eliminando el efecto de la inflacion. Esto nos
muestra el rendimiento o beneficio que se obtuvo cada afio por encima de la

inflacion. La forma de estimar este incremento real es:

(1+incremento IPC)
(I+tasa de mflacion)

— 1= Incremento del [PCen terminos reales

Como se puede ver, los rendimientos en términos de la Bolsa Mexicana de
Valores (columna (c)) son negativos durante el crack de 1987 y los afos de
1994, 1995 y 1996. Esto implica que las inversiones en acciones, en general, no
han recuperado a través de su rendimiento ni siquiera el efecto de la inflacién.
Quien mantuvo su dinero en acciones en la bolsa de valores durante estos afios
no solo no ha recibido un beneficio, sino que en lo general ni siquiera ha

recuperado lo perdido por la inflacion.
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En la columna (h) se presenta el rendimiento anual acumulado si se hubiera
decidido mantener la inversién desde una fecha anterior a 1997, hasta este afio,
por ejemplo, si una persona invirti6 en la BMV en 1984 y la mantuvo hasta
1997, su ganancia acumulada fue de 1,972.62%. Esta informacién se obtuvo

aplicando el rendimiento real de (g).

Con respecto a la columna (i) se encuentra en calculo del rendimiento en
términos reales promedio anual. Es decir, si hubiese mantenido su inversion en
la BMV de enero de 1984 a diciembre de 1997, su rendimiento en términos

reales promedio anual seria de 140.90%.

Si observamos cualquier afio aqui presentado nos damos cuenta de que en
general los rendimientos promedio anuales de la Bolsa Mexicana de Valores,
medida con base en el indice de precios y cotizaciones, ha sido realmente
atractiva. Recordando que en este analisis hemos hablado de una tendencia
general y que cada caso particular habria que analizarlo. Por otro lado,
cualquier bolsa de valores implica mayor riesgo y no todo mundo esta dispuesto
a tomarlo. La Bolsa de Valores en general y en el largo plazo siempre dara un
rendimiento mayor. Sin embargo, cada uno debe decidir sobre sus finanzas
personales y establecer el nivel de riesgo deseado para nuestras inversiones y

el rendimiento esperado.

Cuando el rendimiento en la BMV se observa negativo, podemos concluir que
las expectativas de los mercados financieros no deben ser tan optimistas, ya
que las acciones de las empresas han tenido que disminuir su precio para ser
atractivas al comprador. Podria ser que en el futuro haya una mejoria en el
entorno de los negocios lo cual puede llevar a que aumenten los precios de las
acciones, sobre todo después de una etapa prolongada donde han perdido

valor en términos reales.
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Mas particularmente, el valor o precio de una accion depende de las
expectativas futuras de la empresa, o dicho de otra forma, de las utilidades
esperadas en el futuro sobre determinada empresa. Estas expectativas estan
en base a la operacién propia de la compania esperada (ventas, costos, etc.) y
por otro lado del entorno econémico, politico y social que rodea al mundo de los

negocios.

Cuadro 8.- Comportamiento de algunas acciones en 1997.

Accion Valor Fecha | Valoral | Cambiocon | Cambioenel [ Cambio en el
maximo | del valor | 31/Oct./9 | respectoa | precio durante | precio durante
en 1997 | maximo 7 valor maximo | oct. de 1997. | el afo de 1997.
Banacci-B 25.15 05/ago. 16.60 -34.0 % -32.24 % -0.12 %
ICA* 25.45 20/ago. 18.82 -26.05 -16.73 % -1.49 %
Cemex-B 49.40 20/ago. 36.80 -25.51 -20.95 % +18.71 %
Telmex-L 21.50 04/ago. 18.26 -15.07 -9.83 % +43.37 %
Cydsasa-A 29.75 10/Oct. 21.30 -28.40 % -19.62 % +53.02 %
Femsa-B 71.00 15/Oct. 59.00 -16.90 -11.94 % +118.52 %

Asi, en el cuadro 8 se presentan los comportamientos de los precios durante el
afo de 1997 en seis acciones tomadas al azar. Primero se tiene el valor
maximo que cada accidbn ha logrado durante el afo, sefalandose a
continuacion la fecha en que se logré este precio maximo. Posteriormente se
presenta el precio al 31 de octubre de 1997, seguido de la pérdida en el valor
con respecto al valor maximo. En las ultimas dos columnas se presentan los
valores de cambio porcentual en el precio de las acciones para octubre y el

acumulado en el afio (enero a octubre) de 1997.

Por ejemplo, el primer caso es el de Banacci-B, la cual tuvo una caida con
respecto a su valor maximo de 34.0 %, una baja durante octubre de 32.2,
acumulando una pérdida neta durante el afio de 0.12 %. En el otro extremo, es
decir la ultima accion como se observa en el cuadro 8 que Femsa-B tuvo una
caida con respecto a su valor maximo de 16.9, una baja durante octubre de
11.9 %, pero muestra un beneficio acumulado durante el afio 118.5 %. Sin lugar
a dudas, a pesar de la caida en octubre el rendimiento de Femsa-B es muy

atrayente y uno de los mas atractivos de la BMV durante el aio.
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9.- RENDIMIENTOS NOMINALES Y REALES DE INSTRUMENTOS DE
INVERSION DEL MERCADO DE DINERO.

Para muchos no hay duda de que en México estamos viviendo momentos
dificiles en la economia. La desaceleracion macroeconémica se sintié en los
bolsillos de la mayoria de las personas. Sin embargo, es interesante observar el
comportamiento de las tasas de los instrumentos de inversion y analizar si fue

una buena inversion el ahorro en nuestro pais.

Sin embargo, las tasas de interés en términos nominales, es decir, sin eliminar
el efecto de la inflacion, no nos dicen mucho. Lo importante es recibir un
rendimiento superior a la inflacion. Es légico que si la tasa de inflacion baja
entonces la tasa de interés en términos nominales también debe bajar. La tasa
en términos reales, es decir, la que se paga sobre la inflacién, debiera

mantenerse para que el ahorro siga siendo atractivo.

Para obtener una tasa real es necesario eliminar la inflacion de la tasa nominal.
Para hacer esto es necesario tener ambas tasas, la del instrumento de ahorro y
la de inflacion, a un mismo periodo: mensual, anual, etc. Como ya conocemos
la tasa nominal mensual y la tasa de inflacion mensual entonces podemos

conocer la tasa real mensual de la siguiente forma:

(1+ tasa nominal mensual)
(1+tasa inflacion mensual)

1=tasa real mensual

De esta manera se puede conocer el rendimiento que se obtuvo sobre los
instrumentos una vez eliminado el efecto de pérdida por concepto de la

inflacion.

En el mercado de dinero existen diversas opciones de inversion, por lo que en

esta parte presentamos las mas importantes.
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Comenzando con los Cetes que son el principal instrumento de renta fija. Segun
estimaciones la tasa real anual de los Cetes a 28 dias para diversos afnos ha
sido muy variable. Asi, en 1983 fue de -3.99%; en 1984 de -0.15%; en 1985 de
9.84%; en 1986 de 12.51%; en 1987 de -3.87%; en 1988 de 29.48%; en 1989
de 29.96%; en 1990 de 8.43%; en 1991 de 1.92%; en 1992 de 4.26 %. En los
cuadros 9 y 10 se presentan los datos correspondientes a los afios 1993 vy
1994, de los plazos de 28 y 91 dias, para conocer el calculo del rendimiento real

de este instrumento.

Cuadro 9.- Cetes a 28 dias

Mes INPC Tasa de Tasa Tasa Tasa
inflacion anual mensual mensual
del mes. | nominal | nominal real

DIC. 91 29,832.5

ENE.92 30,374.7 1.82 % 15.31 % 1.28 % -0.53 %

FEB.92 30,734.6 1.18 % 14.56 % 1.21 % 0.03 %

MAR.92 31,047.4 1.02 % 11.84% | 0.99 % -0.03 %

ABR.92 31,324.1 0.89 % 12.44 % 1.04 % 0.14 %

MAY.92 31,530.7 0.66 % 13.60 % 1.13 % 0.47 %

JUN.92 31,744 .1 0.68 % 15.03 % 1.25 % 0.57 %

JUL.92 31,944.5 0.63 % 16.23 % 1.35 % 0.72 %

AGO.92 32,140.8 0.61 % 16.49 % 1.37 % 0.76 %

SEP.92 32,420.4 0.87 % 17.54 % 1.46 % 0.59 %

OCT.92 32,653.8 0.72 % 19.39 % 1.62 % 0.89 %

NOV.92 32,925.1 0.83 % 18.15 % 1.51 % 0.68 %

DIC.92 33,393.9 1.42 % 16.88 % 1.41 % -0.02 %

PROMEDIO MENSUAL 0.94 % 15.62 % 1.30 % 0.35%

TASA REAL ANUALIZADA 4.26 %

DIC. 92 33,393.9

ENE.93 33,812.8 1.25 % 16.72 % 1.39 % 0.14 %

FEB.93 34,089.1 0.82 % 17.73 % 1.48 % 0.66 %

MAR.93 34,287.7 0.58 % 17.47 % 1.46 % 0.87 %

ABR.93 34,485.5 0.58 % 16.17 % 1.35 % 0.77 %

MAY.93 34,682.6 0.57 % 15.04 % 1.25 % 0.68 %

JUN.93 34,8771 0.56 % 15.50 % 1.29 % 0.73 %

JUL.93 35,044.7 0.48 % 13.85 % 1.15 % 0.67 %

AGO.93 35,232.3 0.54 % 13.68 % 1.14 % 0.60 %

SEP.93 35,493.2 0.74 % 13.61 % 1.13 % 0.39 %
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OCT.93 35,638.4 0.41 % 13.33 % 1.11 % 0.70 %
NOV.93 35,795.6 0.44 % 14.38 % 1.20 % 0.75 %
DIC.93 36,068.5 0.76 % 11.78% | 0.98 % 0.22 %
PROMEDIO MENSUAL 0.64 % 1494% | 1.24 % 0.60 %
TASA REAL ANUALIZADA 7.16 %
Cuadro 10.- Cetes a 91 dias
Mes INPC Tasa de Tasa Tasa Tasa
Inflacion anual mensual mensual
del mes nominal nominal real
DIC. 91 29,832.5
ENE.92 30,374.7 1.82 % 15.84 % 1.32 % -0.49 %
FEB.92 30,734.6 1.18 % 15.04 % 1.25 % 0.07 %
MAR.92 31,047.4 1.02 % 11.73 % 0.98 % -0.04 %
ABR.92 31,324.1 0.89 % 11.86 % 0.99 % 0.10 %
MAY.92 31,530.7 0.66 % 13.10 % 1.09 % 0.43 %
JUN.92 31,744 .1 0.68 % 14.84 % 1.24 % 0.56 %
JUL.92 31,944.5 0.63 % 16.99 % 1.42 % 0.78 %
AGO.92 32,140.8 0.61 % 17.29 % 1.44 % 0.82 %
SEP.92 32,420.4 0.87 % 18.63 % 1.55 % 0.68 %
OCT.92 32,653.8 0.72 % 19.49 % 1.62 % 0.90 %
NOV.92 32,925.1 0.83 % 18.23 % 1.52 % 0.68 %
DIC.92 33,393.9 1.42 % 17.53 % 1.46 % -0.04 %
PROMEDIO MENSUAL 0.94 % 15.88 % 1.32 % 0.38 %
TASA REAL ANUALIZADA 4.52%
DIC. 92 33,393.9
ENE.93 33,812.8 1.25 % 18.30 % 1.53 % 0.27 %
FEB.93 34,089.1 0.82 % 18.75 % 1.56 % 0.74 %
MAR.93 34,287.7 0.58 % 17.98 % 1.50 % 0.91%
ABR.93 34,485.5 0.58 % 16.54 % 1.38 % 0.80 %
MAY.93 34,682.6 0.57 % 16.34 % 1.36 % 0.79 %
JUN.93 34,877.1 0.56 % 15.95 % 1.33 % 0.76 %
JUL.93 35,044.7 0.48 % 14.73 % 1.23 % 0.74 %
AGO.93 35,232.3 0.54 % 14.10 % 1.18 % 0.64 %
SEP.93 35,493.2 0.74 % 13.97 % 1.16 % 0.42 %
OCT.93 35,638.4 0.41 % 13.78 % 1.15 % 0.74 %
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NOV.93 35,7956 | 044 % 13.72 % 1.14 % 0.70 %
DIC.93 36,068.5 | 0.76 % 11.71 % 0.98 % 0.21 %
PROMEDIO MENSUAL 0.64 % 15.49 % 1.29 % 0.64 %
TASA REAL ANUALIZADA 7.71 %

Si observamos las tasas nominales anuales de los Certificados de la Tesoreria
de la Federacion (Cetes) a 28 dias y a 91 dias, presentados en el cuadro 9y 10
respectivamente, podemos observar una caida de estas tasas durante los
primeros tres meses del afio con un repunte a partir del mes de abril, el cual
continua con tendencia alcista hasta el mes de octubre de 1992. Durante los
meses de noviembre y diciembre se observa de nuevo una caida, llegando a
niveles ligeramente superiores en agosto. La tasa anual de los Cetes a 28 dias
bajo 3.47 puntos porcentuales, de 15.31 % a 11.84 % de enero a marzo. Para
octubre subié a 19.39 %, es decir, 7.55 puntos porcentuales con respecto a
marzo de 1992. En total, de enero a diciembre de 1992 la tasa de los Cetes a 28

dias subieron de 15.31 % a 16.88 %, es decir, 1.57 puntos porcentuales.

La tasa anual de los Cetes a 91 dias tiene un comportamiento similar. La tasa
anual bajo 4.11 puntos porcentuales, de 15.84 % a 11.73 % de enero a marzo
de 1992. Por ultimo, para diciembre de 1992 bajo a 17.53 %, es decir, bajé 1.96
puntos porcentuales con respecto a octubre de 1992. En total, de enero a
diciembre de 1992 la tasa de los Cetes a 91 dias subieron de 15.84 % a 17.53%,

es decir, 1.69 puntos porcentuales.

Las tasas reales anualizadas, es decir, las tasas reales mensuales promedios
por doce, nos dan una idea de lo que pudo haber recibido durante el afio si se
sostuvieran las tasas y usted mantuviera la inversion. Los Cetes a 28 dias
dieron un rendimiento anualizado de 4.26%, los Cetes a 91 dias tuvieron una
tasa anualizada de 4.52%. El Pagare Bancario a 28 dias 4.77% y la cuenta
maestra para persona fisica ofrecié una tasa anualizada del 2.26%. En general
puede observar un rendimiento menor en la muestra de cuentas maestras para

persona fisica que el rendimiento de los Cetes y el Pagaré Bancario.
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En el cuadro 11, se observa el comportamiento de las tasas del Pagaré Bancario

a 28 dias para personas fisicas. Estas tasas, aunque son superiores a la de los

Cetes en promedio, tienen una tendencia similar de baja a marzo y repunte a

partir de abril y hasta octubre. Para diciembre han tendido a bajar nuevamente.

Cuadro 11.- Pagaré bancario a 28 dias, para persona fisica.

Mes INPC Tasa de Tasa Tasa Tasa
inflacion anual mensual mensual
del mes. nominal nominal real

DIC. 91 29,832.5

ENE.92 30,374.7 1.82 % 15.47 % 1.29% -0.52 %

FEB.92 30,734.6 1.18 % 14.76 % 1.23% 0.04 %

MAR.92 31,047.4 1.02 % 12.07 % 1.01 % -0.01 %

ABR.92 31,3241 0.89 % 12.26 % 1.02 % 0.13 %

MAY .92 31,530.7 0.66 % 13.47 % 1.12 % 0.46 %

JUN.92 31,744 .1 0.68 % 14.98 % 1.25 % 0.57 %

JUL.92 31,944.5 0.63 % 16.99 % 1.42 % 0.78 %

AGO.92 32,140.8 0.61 % 16.84 % 1.40 % 0.78 %

SEP.92 32,420.4 0.87 % 18.16 % 1.51 % 0.64 %

OCT.92 32,653.8 0.72 % 20.22 % 1.69 % 0.96 %

NOV.92 32,925.1 0.83 % 19.27 % 1.61 % 0.77 %

DIC.92 33,393.9 1.42 % 19.21 % 1.60 % 0.17 %

PROMEDIO MENSUAL 0.94 % 16.14% 1.35% 0.40 %

TASA REAL ANUALIZADA 477 %

DIC. 92 33,393.9

ENE.93 33,812.8 1.25% 18.50 % 1.54 % 0.28 %

FEB.93 34,089.1 0.82 % 18.73 % 1.56 % 0.74 %

MAR.93 34,287.7 0.58 % 17.95 % 1.50 % 0.91 %

ABR.93 34,485.5 0.58 % 16.79 % 1.40 % 0.82 %

MAY.93 34,682.6 0.57 % 16.35 % 1.36 % 0.79 %

JUN.93 34,877.1 0.56 % 15.30 % 1.28 % 0.71 %

JUL.93 35,044.7 0.48 % 14.20 % 1.18 % 0.70 %

AGO.93 35,232.3 0.54 % 13.38 % 1.12 % 0.58 %

SEP.93 35,493.2 0.74 % 13.23 % 1.10 % 0.36 %

OCT.93 35,638.4 0.41 % 13.04 % 1.09 % 0.67 %

NOV.93 35,795.6 0.44 % 13.90 % 1.16 % 0.71 %

DIC.93 36,068.5 0.76 % 11.21 % 0.93 % 0.17 %

PROMEDIO MENSUAL 0.64 % 15.22 % 1.27 % 0.62 %

TASA REAL ANUALIZADA 7.44 %
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En el cuadro 12, se analiza el rendimiento promedio de una muestra de Cuentas
Maestras para personas fisicas. Es interesante observar como las tasas en este
caso son inferiores en general a las que pagaron los Cetes. También se presenta

su tendencia similar al de los Cetes.

Cuadro 12.- Cuenta Maestra para personas fisicas. Promedio de una muestra

Mes INPC Tasa de Tasa Tasa Tasa
inflaciéon anual mensual mensual
del mes. | nominal nominal real

DIC. 91 29,832.5

ENE.92 30,374.7 1.82 % 14.66 % 1.22 % -0.59 %

FEB.92 30,734.6 1.18 % 13.74 % 1.15 % -0.04 %

MAR.92 31,047.4 1.02 % 13.62 % 1.14 % 0.12 %

ABR.92 31,324 .1 0.89 % 10.99 % 0.92 % 0.02 %

MAY.92 31,530.7 0.66 % 11.07 % 0.92 % 0.26 %

JUN.92 31,744 1 0.68 % 11.85 % 0.99 % 0.31 %

JUL.92 31,944.5 0.63 % 13.02 % 1.09 % 0.45 %

AGO.92 32,140.8 0.61 % 13.88 % 1.16 % 0.54 %

SEP.92 32,420.4 0.87 % 14.15 % 1.18 % 0.31 %

OCT.92 32,653.8 0.72 % 14.86 % 1.24 % 0.51 %

NOV.92 32,925.1 0.83 % 16.12 % 1.34 % 0.51 %

DIC.92 33,393.9 1.42 % 15.33 % 1.28 % -0.14 %

PROMEDIO MENSUAL 0.94 % 13.61% 1.13% 0.19 %

TASA REAL ANUALIZADA 2.26 %

DIC. 92 33,393.9

ENE.93 33,812.8 1.25% 14.87 % 1.24 % -0.02 %

FEB.93 34,089.1 0.82 % 14.73 % 1.23 % 0.41 %

MAR.93 34,287.7 0.58 % 14.89 % 1.24 % 0.65 %

ABR.93 34,485.5 0.58 % 14.90 % 1.24 % 0.66 %

MAY.93 34,682.6 0.57 % 14.03 % 1.17 % 0.59 %

JUN.93 34,877.1 0.56 % 13.45 % 1.12 % 0.56 %

JUL.93 35,044.7 0.48 % 13.23 % 1.10 % 0.62 %

AGO.93 35,232.3 0.54 % 12.79 % 1.07 % 0.53 %

SEP.93 35,493.2 0.74 % 11.66 % 0.97 % 0.23 %

OCT.93 35,638.4 0.41 % 12.00 % 1.00 % 0.59 %

NOV.93 35,795.6 0.44 % 11.63 % 0.97 % 0.53 %

DIC.93 36,068.5 0.76 % 11.55 % 0.96 % 0.20 %

PROMEDIO MENSUAL 0.64 % 13.31 % 1.24 % 0.46 %

TASA REAL ANUALIZADA 5.55 %
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Con el proposito de conocer el comportamiento mas reciente de los anteriores
instrumentos de renta fija presentamos el desempefio durante el primer

semestre de 1997 en el cuadro 13.

Cuadro 13.- Tasa de interés en términos reales anualizadas.

1997 Inflacion Cetes a 28| Cetesa [Pagaré bancario 28 | CCP en Udi
mensual (INPC) dias 91 dias | dias persona fisica
Enero 2.57 -7.09 -6.57 -11.16 6.61
Febrero 1.68 -0.34 1.38 -3.63 6.32
Marzo 1.24 6.71 6.94 1.89 6.42
Abril 1.08 8.31 8.90 3.79 6.55
Mayo 0.91 7.44 9.24 3.22 9.78
Junio 0.89 9.42 10.25 N/D 6.90
Promedio 1.40 20.83 22.21 -1.18 6.60

En el cuadro 14 y 15, se presentan algunas de las sociedades de inversion de
renta fija, y de deuda para personas fisicas con el mayor rendimiento, asi como
algunas con el menor rendimiento en el afio de 1993. También puede ver el
rendimiento promedio de todos los fondos de inversion de renta fija. Una
inversion de deuda son alternativas para diversificar la inversion en distintos
instrumentos de deuda. Es decir, cuando usted invierte en un fondo de deuda,
usted esta invirtiendo, junto con otros centenares de personas, en una canasta
de distintos instrumentos. Con esto usted diversifica su inversion y puede
obtener beneficios que probablemente no lo conseguira si lo hiciera en forma

individual.

Los fondos de deuda mantienen inversiones en valores gubernamentales como
puede ser el papel bancario y en valores privados como papel comercial y

obligaciones.




Cuadro 14.- Sociedades de inversion de renta fija para personas fisicas

(algunas de las emisoras con mayor y menor rendimiento).
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ENERO A DICIEMBRE DE 1993
EMISOR ADMINISTRA- RENDIM. INFLACIO TASA
DORA ENE-DIC | N ENE-DIC REAL
ANUAL
FOMTY BANCOMER 21.61 % 8.01% 12.59 %
RECURSO OPERADORA 20.52 % 8.01% 11.58 %
VECTPRE VECTOR 20.09 % 8.01% 11.18 %
PROMEDIO
TODOS LOS FONDOS 17.06 % 8.01% 8.38 %
FONDO A BANCOMER 12.07 % 8.01% 3.76%
MULTIRE MULTIVALORES 12.01% 8.01% 3.70 %
DBOSA BCO.OBRERO 5.19% 8.01% -2.61 %

Cuadro 15.- Sociedades de inversion de deuda para personas fisicas (algunas
de las emisoras con mayor y menor rendimiento).

30/DIC./93 AL 30/SEP./94
EMISOR ADMINISTRA- RENDIMIEN- | INFLACION TASA
DORA TO ENE-SEP | ENE-SEP REAL
ANUAL
FINPLUS INVERLAT-CMX 14.01 % 5.01 % 11.43 %
GFBFFLE BANCOMER 13.83 % 5.01 % 11.20 %
LOYPLUS ALLEN W.LLOYD 12.91 % 5.01 % 10.03 %
PROMEDIO
TODOS LOS FONDOS 9.44 % 5.01 % 5.62 %
DBOSA BCO.OBRERO -1.61 % 5.01 % -8.41 %
REDIMAX HAVRE -15.45 % 5.01 % -25.98 %
SIMEX HAVRE -23.24 % 5.01 % -35.87 %

En el cuadro 16, vemos el rendimiento de algunas de las sociedades de
inversion de renta variable con el mayor rendimiento en el aino de 1993, asi

como algunas con el menor rendimiento. De esta manera se puede observar el
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rendimiento promedio de todos los fondos de inversion de renta variable. Este
tipo de fondos invierten en acciones de diversas empresas que cotizan en la
Bolsa Mexicana de Valores. Por lo tanto, su rendimiento esta definido por el
incremento en el precio de las acciones. A su vez este precio depende de las
expectativas que se tienen por parte de los inversionistas sobre la economia y
en general el entorno del pais. Aunque su ganancia en el largo plazo debe ser

mayor y en el corto plazo puede presentar tasas menores.

Cuadro 16.- Sociedades de inversion de renta variable (algunas de las emisoras
con mayor y menor rendimiento)

ENERO-DICIEMBRE 1993

EMISOR ADMINISTRA- |RENDIMIENTO | INFLACION | TASA REAL
DORA ENE-DIC ENE-DIC ANUAL
BMIL BURSAMEX 71.00 % 8.01% 58.32 %
FOVALCO VALMEX 69.05 % 8.01% 56.51 %
BANABUR BANAMEX 65.96 % 8.01% 53.65 %
PROMEDIO
TODOS LOS FONDOS 38.85 % 8.01% 28.55 %
ARKAES ARKA 15.10 % 8.01% 6.56%
VALMER?2 BANCOMER 11.63 % 8.01% 3.35 %
BANJER4 BANJERCITO 11.22 % 8.01% 2.97 %

Es importante notar que el promedio de todos los fondos de inversion de renta
fija ofrecid un rendimiento real anual positivo de 8.38% en 1993. Esto implica
que en general pudo obtener un rendimiento ligeramente superior en una
sociedad de inversion de renta fija que si hubiese invertido directamente en

algunos de los instrumentos presentados en el cuadro 15.

En el cuadro 16, se observan los resultados de las sociedades de inversiéon de
renta variable. En general, el promedio de todos los fondos arroja una tasa real
anual de 28.55%. Este resultado implica que en promedio si usted invirtié en
sociedades de inversion de renta variable, su ganancia fue mas de tres veces el

rendimiento en sociedades de renta fija.
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Las sociedades de inversion de renta variable estan constituidas en su mayor
parte de acciones de diversas empresas que cotizan en la Bolsa Mexicana de
Valores. En general su rendimiento esta definido , por el incremento de las
acciones que cotizan en la Bolsa. A su vez, este precio de las acciones
depende de la expectativas de los inversionistas sobre la economia del pais.
Aunque su rendimiento en el largo plazo debe ser mayor a aquellas sociedades
de renta fija, su riesgo es mayor y en el corto plazo pueden presentar tasas

menores.

10.- RENDIMIENTO DE INVERSIONES EN DOLARES

Si hubo un excedente de dinero la mejor opcioén es ahorrar, esto pudiera ser un
instrumento de inversidn, ya sea en pesos (Cetes), en dolares o haber enviado
su dinero al extranjero, en los dos ultimos su rendimiento se da a través del

desliz cambiario.

Bueno, antes que nada habria que tomar en cuenta varios factores. Primero,
mandar sus ahorros al extranjero implica un problema de logistica.
Simplemente, supongamos que manda su dinero a algun banco en estados
Unidos. Esto implicaria que debera mantener relacion con su banco via
telefénica, seguramente en otro idioma, y en un sistema bancario con el cual no

esta familiarizado. Sin embargo, nadie dice que esto sea imposible.

Segundo, es conveniente revisar la legislacion fiscal sobre la operacion
especifica que quiera llevar a cabo, en especial si tiene pensado como destino
alguno de los llamados “paraisos fiscales”. La legislacion fiscal mexicana para
1997 es muy especifica en algunos aspectos como éste. Por ultimo, y es de lo
que vamos a hablar aqui, hay aspectos de rendimiento y riesgo que deben

tomarse en cuenta. Veamos un analisis sobre esto.
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Aun y cuando en la actualidad ya no existen los Tesobonos en México, ya que
desaparecieron a raiz de la crisis de 1994, los consideraremos como un punto
de referencia. ElI Tesobono era un instrumento emitido por el gobierno federal
de México. Este instrumento esta denominado en dolares estadounidenses.
Como el Banco de México define el tipo de cambio para solventar obligaciones
en moneda extranjera. Asi, el rendimiento de un Tesobono esta definido por el
rendimiento de la tasa de interés en ddlares y por el rendimiento que se genera

a partir del desliz cambiario.

En cuanto al Pagaré Bancario en los Estados Unidos. Es un instrumento donde
se manda el dinero a Estados Unidos e invertirlo en un Pagaré. Se paga un

rendimiento en ddlares y se da una ganancia adicional por el desliz cambiario.

Tanto el Tesobono como el pagaré en Estados Unidos pueden proteger su
ahorro en dolares. Para conocer el rendimiento total de un instrumento hay que
incluir todos aquellos elementos que le implican un beneficio. En este caso para
los Cetes el rendimiento total lo determina su tasa. En el caso de los Tesobonos
y los Pagarés en los E.U., su rendimiento total lo determina su tasa y el desliz

cambiario.

En el cuadro 17, se puede apreciar las tasas anuales promedio que pagaron
durante 1991, 1992, 1993 y 1994 los Tesobonos y los Cetes en México, asi
como los pagares a un mes en Estados Unidos. estas Tasas no son

comparables ya que para empezar estan en distintas monedas.

En el cuadro 18, se presenta el rendimiento por tasa considerando el efecto de
la capitalizacion de intereses. Para iniciar nuestra comparacién se obtuvieron
las tasas efectivas en cada caso, es decir, se alcanzaron las tasas compuestas
para cada instrumento y para cada ano. Estas tasas efectivas consideran el
efecto composicion de las tasas, pero aun no son comparables ya que faltaria

incluir el efecto del tipo de cambio. Por otro lado, se presentan tasas efectivas
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para todo el afio, enero a diciembre, y también para el primero y segundo de

cada ano.

Obviamente, para hacer comparables estas tasas entre si es necesario incluir el

efecto del desliz cambiario para Tesobono y Pagarés de EUA. Por esto, en el

cuadro 19, se encuentra el tipo de cambio por semestre de diciembre de 1990

a junio de 1994.

Cuadro 17.- Tasas nominales anuales.

Tesobono 28 dias

Pagaré 1 mes

Cetes 28 dias

(México) (E.U.) (México)
1991
Prom anual 10.49 % 5.86% 19.28%
Prom. ene-jun. 11.59 % 6.35% 21.24%
Prom. jul-ago. 9.39 % 5.37% 17.31%
1992
Prom anual 6.25 % 3.70% 15.62%
Prom. ene-jun. 7.55 % 4.00% 13.80%
Prom. jul-ago. 4.96 % 3.39% 17.45%
1993
Prom.anual 4.52 % 3.17% 14.93%
Prom. ene-jun. 4.16 % 3.14% 16.44%
Prom. jul-ago. 4.89 % 3.20% 13.42%
1994
Prom. ene-jun. 6.20 % 3.83% 13.01%

Notas: Las tasas de Tesobonos y Pagaré de E.U. estan en ddlares; las tasas de

Cetes en pesos.

Fuentes: Tasas de Tesobonos de GFBanamex-Actival; tasas de Pagaré de

E.U., de Banco de México; tasas de Cetes, de Acus Consultores, SC.
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Cuadro 18.- Tasas efectivas (anuales y semestrales).

Tesobono 28 dias (México) Pagaré 1 mes Cetes 28 dias

(E.U.) (México)

1991

ene-dic. 11.01 % 6.02% 21.08%

ene-jun. 5.94 % 3.22% 11.10%

jul-dic. 4.79 % 2.72% 8.97%

1992

ene-dic. 6.43 % 3.76% 16.79%

ene-jun. 3.83 % 2.02% 7.10%

jul-dic. 2.51 % 1.71% 9.05%

1993

ene-dic. 4.61 % 3.22% 16.00 %

ene-jun. 210 % 1.58% 8.51%

jul-dic. 2.47 % 1.61% 6.90%

1994

ene-jun. 3.14 % 1.93% 6.68%

Notas: Las tasas efectivas de enero a diciembre son anuales; las tasas
efectivas de enero a junio y de julio a diciembre son semestrales; las tasas
efectivas de Tesobonos y Pagaré en USA estan en ddlares; las tasas efectivas

de Cetes estan en pesos.

Cuadro 19.- Tipos de cambio.

Para Solventar Obligaciones en Casa de Cambio Venta
Moneda Extranjera
Dic.90 2.9454 2.9491
Jun.91 3.0182 3.0223
Dic.91 3.0710 3.0768
Jun.92 3.1225 3.1230
Dic.92 3.1154 3.1155
Jun.93 3.1212 3.117
Dic.93 3.1059 3.1070
Jun.94 3.3918 3.3850

Fuentes: Tipo de cambio venta casa de cambio de El Financiero; tipo de cambio

para pago de obligaciones en moneda extranjera, de Banco de México.
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Finalmente en el cuadro 20, se encuentra el rendimiento total para cada uno de
estos tres instrumentos. En ella hemos combinado el efecto, tanto de la tasa de
interés como el desliz cambiario. Por ejemplo en el caso del Tesobono en 1991
se tuvo una tasa de interés efectiva del 11.01 % (cuadro 18) y un desliz de 4.26
% (que resulta de dividir el tipo de cambio de diciembre de 1991 entre el de
diciembre de 1990: 3.07010 entre 2.9454 menos uno). Al combinar ambas tasas
se obtiene un rendimiento total, en pesos, para el Tesobono en 1991 de 15.75
% ((1+0.101)*(1+0.0426)-1). Esto nos da una idea del rendimiento equivalente
en pesos para todos los instrumentos. En el caso del Pagaré el rendimiento
total se obtiene con la misma mecanica, siendo el rendimiento para Cetes

directo ya que desde el inicio se encuentra calculado en pesos.

Como podra observar, durante todo el ano de 1991 el Tesobono ofrecié un
rendimiento total de 15.74 %, el Pagaré en E.U. de 10.61 y los Cetes de
21.08%. El mejor rendimiento lo habria obtenido de mantener el dinero en
México en Cetes, un instrumento denominado en pesos. En 1992, una vez mas,
el mejor rendimiento lo obtienen los Cetes, siendo casi el doble de los
Tesobonos y el triple del Pagaré en los E.U. Para 1993 el rendimiento total de
Cetes es casi cuatro veces el rendimiento total del Tesobono y mas de cinco
veces el del Pagaré en E.U. Solamente en este primer semestre de 1994 el
rendimiento total del Tesobono y de los Pagarés en E.U. es superior al de los

Cetes.
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Cuadro 20.- Rendimiento total.

Tesobono 28 dias Pagaré 1 mes Cetes 28 dias

(México) (E.U.) (México)
1991
ene-dic. 15.74 % 10.61% 21.08%
ene-jun. 8.56 % 5.78% 11.10%
jul-dic. 6.62 % 4.57% 8.97%
1992
ene-dic. 7.97 % 5.07% 16.79%
ene-jun. 5.57 % 3.55% 7.10%
jul-dic. 2.28 % 1.47% 9.05%
1993
ene-dic. 4.29 % 2.94% 16.00 %
ene-jun. 2.29 % 1.63% 8.51%
jul-dic. 1.97 % 1.28% 6.90%
1994
ene-jun. 12.63 % 11.05% 6.68%

Nota: El rendimiento total de este cuadro se incluye el efecto compuesto de la
tasa efectiva de cada instrumento y el desliz cambiario para Tesobono y Pagaré
de E.U.

Lo ideal habria sido que mantuviera su ahorro en Cetes de 1991 a 1993 y
haberlo cambiado en Tesobonos, por ejemplo, para 1994. Es mas, lo podria
haber dejado en pesos hasta noviembre de 1994 y sélo cambiarlo a Tesobonos
para diciembre de 1994. Por ejemplo, en el caso del Tesobono en 1991 se tuvo
una tasa de interés efectivas del 11.01 % (cuadro 18) y un desliz de 4.26 %
(que resulta de dividir el tipo de cambio de diciembre de 1991 entre el de
diciembre de 1990: 3.07010 entre 2.9454 menos uno).

Vemos entonces que para una inversion a corto plazo, el riesgo es alto; se
puede ganar mucho si se da una devaluacion; pero si no se da, entonces se
perdera simplemente por diferencia entre los tipos de cambio de compra vy
venta. Para una inversién a largo plazo, seguramente su rendimiento sera
menor en dolares que en pesos. Esto se debe a que las tasas en México pagan
un rendimiento mayor, simplemente porque somos un pais mas riesgoso. Si

una persona se siente tranquilo al tener su ahorro en dodlares, entonces es
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necesario evaluar el costo diferencial entre el rendimiento en ddlares y en

pesos.

Por otra parte, y con el fin de complementar el analisis de las opciones de
inversion en délares, hemos tomado datos historicos de Cetes a 91 dias para
México (inversiéon en pesos) y de Treasury Bills a tres meses para Estados
Unidos (inversion en dodlares). Ambos instrumentos son emisiones de deuda de
los Gobiernos Federales de ambos paises, por lo que sus caracteristicas

generales son parecidas.

En el cuadro 21, se observan las tasas de los Cetes a 91 dias de 1986 a mayo
de 1996. Primero esta la tasa nominal, seguida por una columna con la tasa
efectiva. La tasa efectiva es la composicién de la tasa nominal, considerando
que cada 91 dias se renueva el instrumento. Por ultimo, en este cuadro se
encuentra una columna con el rendimiento acumulado desde enero de cada

uno de esos anos hasta mayo de 1996.

Por ejemplo, en 1990 la tasa de Cetes a 91 dias fue de 35.0 % en todo el afio.
La tasa efectiva, es decir, la tasa compuesta, es de 39.9 %. Por ultimo, si
alguien hubiera invertido el primero de enero de 1990 su ahorro en Cetes,
recibiendo cada afo las tasas promedio que se presentan, al 31 de mayo de

1996 tendria un rendimiento acumulado de 391.5 %.

Cuadro 21.- Cetes a 91 dias.

Afo Tasa nominal Tasa efectiva Tasa acumulada del afio “t”
hasta mayo de 1996.
1986 88.1 % 121.5 % 7,441.9 %
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1987 103.7 % 151.2 % 3,305.5 %
1988 63.8 % 80.6 % 1,255.9 %
1989 44.7 % 52.7 % 650.7 %
1990 35.0 % 39.9 % 391.5 %
1991 19.9 % 214 % 2513 %
1992 15.9 % 16.8 % 189.4 %
1993 154 % 16.3 % 147.7 %
1994 14.5 % 15.3 % 113.0 %
1995 48.5 % 58.1 % 84.7 %
Ene.-may. 1996 39.2 % 16.8 % 16.8 %

En el cuadro 22, se tiene la misma informacion para los Treasury Bills a tres
meses. De 1986 a mayo de 1996 se tienen las tasas nominales, las tasas
efectivas y la tasa acumulada. De igual forma, una inversion desde el primero
de enero de 1990 al 31 de mayo de 1996 tiene un rendimiento acumulado de

36.3 % en Treasury Bills a tres meses.

Cuadro 22.- Treasury Bills a 3 meses.

Afo Tasa nominal Tasa efectiva Tasa acumulada del afio “t”
hasta mayo de 1996.
1986 5.97 % 6.1 % 77.4 %
1987 5.83 % 6.0 % 67.2 %
1988 6.67 % 6.8 % 57.8 %
1989 8.11 % 8.4 % 47.7 %
1990 7.51 % 7.7 % 36.3 %
1991 5.41 % 55 % 26.5 %
1992 3.46 % 3.5% 19.9 %
1993 3.02 % 3.1% 15.9 %
1994 4.27 % 4.3 % 12.4 %
1995 5.47 % 5.6 % 7.8 %
Ene.-may. 1996 4.92 % 2.1 % 2.1 %

Para hacer comparables las tasas de rendimiento en pesos (cuadro 21) y en
dolares (cuadro 22), es necesario poner ambas en la misma moneda. Por esto,
nuestras tasas de Treasury Bills del cuadro 22 se han afectado por el tipo de
cambio para obtener su equivalencia en pesos. Esta operacidén se puede ver en
el cuadro 23. En este se tiene primero el rendimiento acumulado en dolares de
los Treasury Bills. Posteriormente tiene los tipos de cambio para cada fecha. Se
trata de tipos de cambio interbancarios para venta al final de cada ano. Por

ultimo, tiene la columna con el rendimiento en pesos.
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Cuadro 23.- Treasury Bills en pesos.

AnRo Treasury Bills Tipo de cambio Rendimiento en pesos
1985 0.4500

1986 774 % 0.9210 2,821.0%
1987 67.2% 2.2600 1,245.1%
1988 57.8% 2.3300 417.3%
1989 47.7% 2.6920 369.7%
1990 36.3% 2.9594 275.1%
1991 26.5% 3.0840 216.8%
1992 19.9% 3.1155 188.1%
1993 15.9% 3.1070 175.5%
1994 12.4% 5.0000 168.1%
1995 7.8% 7.6900 59.7%
Ene.-may. 1996 2.1% 7.4080 (1.68%)

Por ejemplo, de enero de 1990 a mayo de 1996 se tiene un rendimiento
acumulado en ddlares de 36.3 %. Ahora se considera el beneficio por el desliz
cambiario considerando que se podrian haber comprado ddlares a 2.6920 al
final de 1989 y que se pueden vender a 7.4080 al final de mayo de 1996. El
efecto compuesto de todo esto nos da beneficio de 275.1 % equivalente en
pesos (la operacion es : (1+0.363)*(7.4080/2.6920)-1).

Por ultimo en el cuadro 24, se puede ver la comparacion de 1986 a mayo de
1996. Primero se tiene el rendimiento acumulado en Cetes. Después el
rendimiento acumulado equivalente en pesos de Treasury Bills. Finalmente, a la
extrema derecha se tiene la relacion del rendimiento acumulado de Cetes entre
el rendimiento acumulado equivalente en pesos de Treasury Bills. Si este factor
es mayor a uno, quiere decir que el rendimiento de su inversion en pesos es

mayor a aquella en délares. Si es menor a uno, implica lo contrario.

Como se puede observar, a mayor plazo las inversiones en Cetes, a pesar de
devaluaciones han dado un mayor rendimiento. A corto plazo, puede obtener un

mejor rendimiento en dolares, aprovechando las devaluaciones.
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Cuadro 24.- Comparativo entre Cetes y Treasury Bills.

Ano Cetes Treasury Bills Cetes/T-Bills
1986 7,441.9 % 2,821.0 % 2.64
1987 3,305.5 % 1,245.1 % 2.65
1988 1,255.9 % 417.3 % 3.01
1989 650.7 % 369.7 % 1.76
1990 391.5 % 2751 % 1.42
1991 2513 % 216.8 % 1.16
1992 189.4 % 188.1 % 1.01
1993 147.7 % 175.5 % 0.84
1994 113.0 168.1 % 0.67
1995 84.7 % 59.7 % 1.42
Ene.-may. 1996 16.8 % (1.68 %) (9.99)

En el cuadro 25, se encuentran una serie de resultados de 1970 hasta 1997. En
la columna (b) puede observarse tasas efectivas de lo que quiera haber sido el
rendimiento en México. Se tomaron como referencia las tasas de Cetes a 91
dias de 1978 a 1997, y las tasas de lo que se conocia como bonos financieros
de 1971 a 1977. En el caso de la Unidon Americana, en la columna (c) se

pueden observar los rendimientos efectivos de los Treasury Bills a tres meses.

Por su parte, en la columna (d) se presenta el tipo de cambio al final de cada
afo de 1970 a 1997, y en la columna (e) se muestra el incremento porcentual
en el tipo de cambio de 1971 a 1997. Asi, en la columna (f) se ha acumulado el
efecto de la tasa efectiva en Estado Unidos (columna (c)) y el incremento
porcentual en el tipo de cambio (columna (e). por ejemplo, para 1978 se
acumulé la tasa de 7.42 % y el incremento de 0.80 % ((1+0.0742)(1+0.0080)-1),
dando como resultado un rendimiento total de la inversion en la Union

Americana de 8.28 % en pesos.

En la columna (g) se presenta el rendimiento acumulado en pesos, a partir de la
columna (b), de una inversion en México que se hubiera realizado desde el

primer dia de cada uno de los afios hasta diciembre de 1997. De la misma




66

manera, en la columna (h) se presenta el rendimiento acumulado en pesos, a
partir de la columna (f), de una inversion en Estados Unidos que se hubiera

realizado desde el primer dia de cada uno de los afios hasta diciembre de 1997.

Por ultimo, en la columna (i) se sehala en que pais se habria presentado un
mejor rendimiento por cada afo, al comparar las columnas (b) y (f). Por
ejemplo, de 1971 a 1975 el rendimiento fue mejor en México, de 1976 a 1977 el
rendimiento fue mejor en la Union Americana, de 1978 a 1981 en columnas (Q)
y (h). Es decir, si hubiera mantenido su dinero ahorrado desde principios de
1971 hasta finales de 1997 le habria convenido mejor hacerlo en ddlares. Por
contra, si hubiera mantenido su dinero ahorrado desde principios de 1978 hasta

finales de 1997 le habria convenido mejor hacerlo en pesos.

Cuadro 25.- Rendimiento equivalentes en pesos por inversiones en México y en
E.U. de 1970 a 1997.

(@) (b) (c) (d) (e) (f) (9) (h) (i) (i)

AfRo Tasa Tasa | Tipode | Incre. | Rend. Rend. Rend. Mejor | Mejor
efectiva | efectiva | Cambio | enel |totalen acum. acum. pais | pais
en Méx. [ en E.U. | (pesos | tipode | E.Uen desde desde para | para

en en por cambio | pesos | principios | principios | inverti [invertir
pesos | dolares | ddlar) (%) (%) de cada de cada r por |acumu
(%) (%) afio hasta | afo hasta afio lado
dic. de dic. de

1997 en 1997 en
Méx. (%) E.U. (%)

1970 0.0125

1971 9.41 4.41 0.0125 0.0 4.41 351,470 421,291 MEX. | E.U.

1972 | 9.38 4.13 0.0125 0.0 4.13 321,223 403,488 MEX. | E.U.
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1973 | 10.13 7.22 0.0125 0.0 7.22 293.666 387.472 MEX. | E.U.
1974 | 10.68 8.11 0.0125 0.0 8.11 266,639 361.382 MEX. | E.U.
1975 | 10.68 5.95 0.0125 0.0 5.95 240,901 334,279 MEX. | E.U.
1976 | 9.80 5.08 0.0154 | 23.52 | 29.80 217.647 315,506 E.U. | EU.
1977 | 9.80 5.32 0.0226 | 46.05 | 53.82 198,203 243,048 EU. | EU.
1978 | 10.99 7.42 0.0227 | 0.80 8.28 180,496 157,970 MEX. | MEX.
1979 | 1594 | 1042 [0.00228 | 0.09 10.52 162,620 145,889 MEX. | MEX.
1980 | 2456 | 11.82 | 0.0229 | 0.79 12.71 140,245 131,991 MEX. | MEX.
1981 | 34.61 1553 | 0.0245 | 6.76 23.34 112,568 117,100 MEX. | E.U.
1982 | 54.19 | 11.54 | 0.0896 | 266.14 | 308.38 83,602 94,922 EU. | EU.
1983 | 73.49 8.90 0.1503 | 67.69 | 82.62 54,186 23,168 E.U. | MEX
1984 | 59.20 9.92 0.1853 | 23.29 | 35.52 31,191 12,641 MEX. | MEX.
1985 | 79.82 7.70 0.4500 | 142.85 | 161.56 19,555 9,302 E.U. | MEX.
1986 | 121.64 | 6.10 0.9210 | 104.67 | 117.16 10,830 3,495 MEX. | MEX.
1987 [ 15145 | 5.96 | 2.2600 | 145.39 | 160.01 4,832 1,555 E.U. | MEX
1988 | 80.71 6.84 | 2.3300 | 3.10 10.15 1,861 537 MEX. | MEX.
1989 | 52.78 8.36 | 2.6920 [ 1554 | 25.20 985 478 MEX. | MEX.
1990 [ 39.92 7.72 2.9594 | 9.93 18.42 610 362 MEX. | MEX.
1991 [ 2140 5.52 3.0840 | 4.21 9.96 408 290 MEX. | MEX.
1992 | 16.85 3.51 3.1155 1.02 4.56 318 255 MEX. | MEX.
1993 | 16.30 3.05 3.1070 | -0.27 2,77 258 239 MEX. | MEX.
1994 | 15.32 4.34 5.0000 | 60.93 | 67.91 208 230 E.U. E.U

1995 | 58.11 5.62 7.6900 | 53.80 | 62.45 167 96 E.U. | MEX
1996 | 37.12 5.19 7.8640 | 2.26 7.57 69 21 MEX. | MEX.
1997 | 23.09 5.26 | 8.4000 | 6.82 12.44 23 12 MEX. | MEX.

Cuadro elaborado por el Area de Analisis de Acus Consultores, SC.

La variable que falta incluir en este analisis es precisamente el riesgo. Asi por

ejemplo el factor de 1.91 en 1997 nos permite ver el sobrerendimiento que

debemos pagar en nuestro pais para atraer capitales. Visto de otra forma, hay

connacionales que prefieren mantener su dinero en el extranjero a pesar de su

rendimiento menor, con tal de reducir el riesgo de mantener su dinero en

México.

Por otra parte, en diciembre de 1997 el tipo de cambio cerré en 8.0650 pesos

por délar. Para finales del mes de febrero de 1998 el tipo de cambio ya se

ubicaba en 8.5230 pesos por dolar. Esto implica que durante estos dos

primeros meses del afo se tuvo una devaluacion de nuestra moneda de 5.68

por ciento.
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Este incremento, por si solo, ya es significativo. Pero ademas, podriamos
suponer que pudiera haberse mantenido una inversion en Estados Unidos en
algun instrumento que ofreciera algun rendimiento interesante. Por ejemplo, los
conocidos Treasury Bills o Certificados del Tesoro de Estados Unidos,
ofrecieron una tasa anual de 5.20 por ciento. Esto implica que su rendimiento

promedio por dos meses seria de 0.86 por ciento.

Finalmente, si se hubiera mantenido una inversidon en dodlares en Estados
Unidos, se hubiese obtenido dos rendimientos: por devaluacién y por tasa de
interés. En este caso, la tasa compuesta de 5.68 por ciento corresponde a la
devaluacion y 0.86 por ciento correspondiente al interés, arrojaria un
rendimiento total en pesos de esta inversion en délares de 6.59 por ciento por
dos meses ((1+0.0568)*(1+0.0086)-1). A su vez, este rendimiento anualizado
implica una tasa de 39.53 por ciento (0.0659%6).

Una inversién en pesos se puede haber mantenido en Cetes. La tasa de este
instrumento, en promedio para los primeros dos meses del afo, es de 18.35 por
ciento anual. Esta tasa equivale a 3.08 por ciento para dos meses. Es decir, si
comparamos el rendimiento en pesos versus el rendimiento de una inversién en

ddlares, resulta mas atractiva la segunda para los primeros dos meses de 1998.

Simplemente la devaluacion, de 5.68 por ciento, es mayor que el rendimiento de

los Cetes (cuadro 26).

Sin embargo, tampoco nos gustaria que se quedara la idea de que es mejor en
todo momento una inversion en ddlares. Al contrario, normalmente las

inversiones en dolares son menos atractivas que en pesos.

Por ejemplo, en 1997 el tipo de cambio se devaludé 2.56 por ciento en todo el
afno (inicio en 7.8640 y finaliz6 en 8.0650 pesos por dolar), y la tasa del

Treasury Bills para 3 meses fue aproximadamente 5.35 por ciento. Esto implica
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que el rendimiento total en pesos de una inversion en ddlares fue de 8.16 por
ciento ((1+0.0535/4)4*(1+0.0256)-1). Por su lado, la tasa nominal promedio de
Cetes para 1997 fue de 19.81 por ciento.

Es decir, durante el afio pasado la devaluacién fue tan pequefa que los

rendimientos en pesos fueron mucho mas atractivos.

Cuadro 26.- Rendimiento en ddlares y en pesos

Enero y febrero de 1998

Tipo de cambio 31/dic./97 8.0650 Ps/USDA
Tipo de cambio 28/feb./98 8.5230 Ps/USDA
Incremento en el tipo de cambio 5.68 %
Treasury Bills (E.U) 5.20 % ANUAL

0.86 % por dos meses
Rendimiento Total en Pesos de inversion en 6.59% por dos meses
ddlares. 59.53% anualizado
Cetes 28 dias 18.35 % anual
Promedio enero y febrero 1998 3.08 por dos meses

11.- CUANTO TIENE QUE AHORRAR PARA CUBRIR LA DEPRECIACION DE
LOS ACTIVOS PERSONALES.

La depreciacion de los activos personales debe tener como objeto darle
informacion sobre cuanto dinero debe guardar simplemente para reponer los
bienes. Si guarda cada mes la cantidad que usted estime de depreciacion,
entonces en principio nunca tendra problema para ir reponiendo sus bienes en
el tiempo. Si guarda menos, lo mas probable es que tenga problemas para

reponer sus activos personales en el futuro.

La depreciacion de cada bien depende de tres variables basicas:
- El valor de bien nuevo
- El tiempo de vida estimado para el bien

- El valor de rescate para el bien una vez transcurrida la vida util.
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Es importante notar que dependera en buena medida del uso que le de a cada
bien, del mantenimiento y de la calidad del producto que compre. En el cuadro

siguiente se puede ver un ejemplo de depreciacidn de los activos personales.

Se sefiala para cada activo el valor nuevo, el tiempo de vida y el valor de
rescate (en este caso solo para los automoviles). Con base en esto se
determino la depreciacion por afno, al dividir el valor nuevo menos el valor de
rescate entre la vida util. Posteriormente se dividié la depreciacion anual entre
12 para contar con una idea de la depreciacion mensual. Por ultimo, se

presenta el porcentaje que representa la depreciacion total.

Cuadro 27 .- Calculo de la depreciacion sobre los activos personales.

Activo Valor del | Vida util | Valor de | Deprec. | Deprec. | % de la
bien estimada | rescate anual | mensual | deprec.
nuevo estimado
Automovil 1 100,000 5 34,000 | 13,200 | 1,100.0 28.1
Automovil 2 100,000 5 34,000 | 13,200 | 1,100.0 28.1
Lavadora de ropa 4,000 8 0 500 41.67 1.1
Secadora de ropa 4,000 8 0 500 66.67 1.1
Refrigerador 12,000 15 0 800 125.00 1.7
Sala 15,000 10 0 1,500 125.00 3.2
Comedor 30,000 20 0 1,500 29.17 3.2
Television 3,500 10 0 350 41.67 0.7
Video 2,500 5 0 500 250.00 1.1
Computadora 12,000 4 0 3,000 166.67 6.4
Muebles
Recamara 1 20,000 10 0 2,000 166.67 4.3
Muebles
Recamara 2 20,000 10 0 2,000 166.67 4.3
Muebles
Recamara 3 20,000 10 0 2,000 333.33 4.3
Otros muebles 40,000 10 0 4,000 166.67 8.5
Vajilla y utensilios
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de cocina 10,000 5 0 2,000 4.3

Suma 393,000 68,000 | 47,050 | 3,928.8 106.00

12.- FINANCIAMIENTO, DEPRECIACION Y GASTOS DE UN AUTOMOVIL.

A partir del peso econdmico que tiene el costo de un carro, dedicaremos algunos

comentarios utiles.

No solo es importante cuanto paga por su crédito, sino cuando lo paga. Por
ejemplo, si compra un automovil con valor de contado de $50,000, y toma un
crédito donde pagara en total $ 60,000, no es lo mismo si esos $ 60,000 los
pagara con 12 pagos de $ 5,000, o con 24 pagos de $ 2,500, o con 60 pagos

de $ 1,000. Mientras mayor sea el plazo, en este caso, el costo sera menor.

Para que se pueda hacer el calculo directo sobre el costo del financiamiento de
su automovil, en el cuadro 29 se presenta el “calculo del costo efectivo
mensual del crédito con base en pagos y plazo”. Usarla es facil, y la informacién
que se reciba puede ser la diferencia entre saber cuanto le esta costando el

crédito o vivir creyendo en lo que dijo el vendedor.

Cuadro 28.- Instructivo para el calculo del cuadro 29.

1. Conozca el precio que tendria que pagar si pagara de contado, aunque no
vaya a pagar de esta manera. Este dato es su punto de referencia, ya que es
su segunda alternativa si no lo comprara a crédito.

2. Investigue cdmo sera el plan de financiamiento que se les ofrece:

- Monto de enganche (si lo hay)

- Monto total de las mensualidades

- Numero de mensualidades

3. Multiplique el monto de las mensualidades por el numero de mensualidades.
Esto es igual al “monto a pagar”.

4. Reste al precio de contado el monto del enganche. Esto es igual al monto
real del crédito.

5. Divida el monto total a pagar (punto 3) entre el monto real del crédito (punto
4) menos 1. Esto es igual al monto total adicional a pagar sobre precio de
contado (punto 5)

6. En nuestra tabla | busque en el encabezado de las columnas el numero de
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pagos mensuales o plazo (punto 2) y en la primer columna de la izquierda
identifique el monto total adicional a pagar sobre precio de contado (punto 5)

Donde coincidan la columna y renglon respectivos encontrara el costo efectivo
mensual del crédito que se le ofrece.
7. Para obtener el costo nominal anual multiplique el dato del costo efectivo
mensual del crédito por 12.

Cuadro 29.- Calculo del costo efectivo mensual del crédito con base en pagos y

plazo.
Numero de pagos o plazo

(meses) 12 18 24 30 36 42 48 54 60
10 % 1.50% 1.02% | 0.77% | 0.63% | 0.52% | 0.45% | 0.40% |0.35% |0.32%
20 % 292% | 1.99% | 1.51% | 1.22% | 1.02% | 0.88% | 0.77% |0.69% | 0.62%
30 % 429% | 2.92% | 2.21% | 1.78% | 1.49% | 1.28% | 1.13% |1.00% | 0.90%
40 % 560% | 3.81% | 2.89% | 2.32% | 1.95% | 1.67% | 1.47% |1.31% [1.18%
50 % 6.87% | 467% | 3.53% | 2.84% | 2.38% | 2.05% | 1.79% | 1.60% | 1.44%
60 % 8.09% | 550% | 4.16% | 3.35% | 2.80% | 2.41% | 2.11% | 1.88% | 1.69%
70 % 9.28% | 6.30% | 4.77% | 3.83% | 3.21% | 2.76% | 2.42% |2.15% | 1.94%
80 % 10.45% | 7.08% | 5.36% | 4.31% | 3.60% | 3.09% | 2.71% |2.41% |2.18%
90 % 11.58% | 7.84% | 5.93% | 4.77% | 3.99% | 3.42% | 3.00% |2.67% |2.41%
100 % 12.69% | 859% | 6.49% | 522% | 4.36% | 3.75% | 3.28% |2.92% |2.63%

* Corresponde al monto total adicional a pagar sobre precio de contado.

Nota: Este cuadro se aplica cuando se trate de pagos iguales cada mes.

Tabla elaborada por Alberto Calva Mercado.
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Veamos un ejemplo: En el cuadro 28 se presenta el instructivo para utilizar el
cuadro 29 y conocer el costo efectivo mensual del crédito con base en pagos y

plazo. En el cuadro 30 se dan tres ejemplos.

Veamos el ejemplo A del cuadro 30. Si piensa comprar un automoévil con un
precio de contado de $ 50,000 y la alternativa de financiamiento es de 24 pagos
de $2,500 mensuales, entonces el costo efectivo mensual de su crédito es de
1.51 %. Aparentemente esta pagando un 20 % mas (24 por 2,500 entre 50,000

menos 1).

Sin embargo, este “costo” no considera el tiempo, es decir, los 24 mese. Por
esto, el costo mensual es 1.51 % y el costo nominal anual es de 18.12 %. Por
ejemplo, si esta misma situacion del ejemplo A se hubiera pagado en 12 meses,
es decir 12 pagos de $ 5,000 cada uno para que dé el total de $ 60,000,
entonces con base en el cuadro 29 el costo efectivo mensual habria sido del
2.92.

Por el contrario, si esta misma situacion del ejemplo A se hubiera pagado en 60
meses, es decir 60 pagos de $1,000 cada uno para que dé el total de $ 60,000,
entonces con base en el cuadro 29 el costo efectivo mensual habria sido de
s6lo 0.62 %.

No le parece que efectivamente hay un efecto del tiempo en el costo del

financiamiento?

De esta manera podemos analizar los otros dos ejemplos que presentamos en el

cuadro 29.

Cuadro 30.- Ejemplos del calculo del costo efectivo mensual del crédito con base en
pagos y plazo. (refiérase al cuadro 29 y al instructivo del cuadro 28)

Procedimiento | EjemploA | EjemploB | Ejemplo C |
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1. Precio de contado 50,000 60,000 25,000
2. Plan de financiamiento:

- Enganche 0 20,000 5,000
- Monto de las mensualidades 2,500 1,167 2,500
- Numero de mensualidades 24 48 12
3. Monto total a pagar 60,000 56,016 30,000
4. Monto real del crédito 50,000 40,000 20,000
5. Monto total adicional a pagar

sobre precio de contado. 20 % 40 % 50 %
6. Costo efectivo mensual del 1.51 % 1.47 % 6.87 %
crédito.

7. Costo nominal anual del créditos 18.12 % 17.64 % 82.44 %

Una restriccién importante a mencionar en el cuadro 29 es que fue elaborada
suponiendo que se trate de pagos iguales. Si los pagos que deberia hacer cada
mes no son iguales entre si, el cuadro 28 sélo le dara una idea aproximada del
costo efectivo mensual de su crédito.

12.1.- Cuanto le cuesta la depreciacion de su automovil

¢alguna vez se ha puesto a pensar en todo lo que implica un automoévil? Se ha
dado cuenta de lo que cuesta el desgaste del auto, ademas del gasto cotidiano
sobre el automdvil: gasolina, mantenimiento, seguro, etc.., se tiene un gasto
que probablemente es mayor de todos los demas juntos: la depreciacion, ello
lleva a hablar de cuanto tiene que provisionar para poder reponer algun dia de

su automovil.

Normalmente, cuando compramos un auto decimos que nos costo cierta
cantidad de dinero. Si pagamos 100 mil pesos por un auto nuevo diremos que
nos costo esa cantidad. Pero, sabia que cuando compra un automovil este no le
cuesta nada? Si, cuando lo compra no le cuesta, ya que lo unico que hace es

una inversién de sus recursos liquidos es un automovil, en un bien.

Cuando compra un automévil usted no es ni mas rico ni mas pobre,
simplemente cambio la composicion de su riqueza; de haber tenido 100 mil

pesos en el banco ahora tiene un bien que vale 100 mil pesos.
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Entonces, cuanto cuesta el automévil? El automévil nos comienza a costar en el
momento en que lo comenzamos a utilizar, en el momento en que se comienza
a desgastar. Cada dia que pasa, cada dia que utiliza el automdvil para ir a

trabajar, el automovil le esta costando.

Al igual que se hace en las finanzas corporativas, en las finanzas personales
deberiamos estimar la cantidad de depreciacion de nuestro automaovil para cada
mes, de tal forma que tengamos un control de lo que nos cuesta tener un auto y
de lo que deberiamos ahorrar cada mes para reponer el auto algun dia.
También nos serviria para determinar si vale la pena tener un automovil, o si
saldria mas barato moverse en taxi todos los dias.

La depreciacion de un bien es algo comun y muy util en las finanzas
corporativas, pero no por eso deja de serlo también en las finanzas personales.
La depreciacion simplemente es reconocer el desgaste de un bien. Por ejemplo,
cuando se compra su automovil este comienza con un proceso de desgaste
cada dia que pasa. Cuando lo compra realmente no ha sufrido un costo, ya que
aunque no tenga el dinero si tiene el bien que lo vale. Es decir, llevé a cabo una
inversion, no un gasto. Sin embargo, en este caso el automovil, va perdiendo su
valor. La medicion de esta perdida de valores es precisamente el concepto de

depreciacion.

El concepto de depreciacion es equivalente a tratar de medir el desgaste de un
bien. La depreciacion de un automovil u otro bien depende de tres variables: el
valor del automévil nuevo, el numero de afios que piensa permanecer con el

mismo auto, y el valor al final de la vida que usted le asigné.

Cuadro 31.- Ejemplo Hipotético de la depreciacion a cinco anos de un
automovil.

Valor de automdévil nuevo modelo 96 (a) $100,000

Tiempo deseado de permanencia con el automovil (b) 5 afios

Valor de un automévil equivalente modelo 91 (c) $34,000
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Depreciacion por cinco afios (d)= (a)-(c) $66,000
Depreciacion anual (e)= (d)/(b) $13,200
Depreciacion mensual (f) = (e)/12 $1,100

Por ejemplo, veamos los datos del cuadro 31. Supongamos que usted decide
que va a cambiar su automovil cada cinco afos. Pensemos que en este
momento el automovil que tiene, nuevo, modelo 1996, vale 100 mil pesos, y por
el otro lado un automovil equivalente o igual, con cinco afos de uso, modelo por
lo tanto 1991, tiene un valor de 34 mil pesos. Esto implica que la depreciacién
que se espera sobre este automévil es de 66 mil pesos (100 mil menos 34 mil)
durante los cinco anos. Para cada afo, por lo tanto, le espera una depreciacion
de 13 mil 200 pesos (66 mil entre cinco), y de este manera seria una

depreciacion mensual de mil 100 (13 mil 200 entre 12).

La depreciacion mensual de mil 100 implica que cada mes que pasa a usted le
cuesta el desgaste de su automovil exactamente mil 100 pesos, que en otras
palabras implica que debe guardar cada mes por lo menos esta cantidad para

que dentro de cinco afios pueda reponer su mismo automaovil.

Es decir, si guarda cada mes mil 100 pesos, entonces usted no sera ni mas rico
ni mas pobre, simplemente esta aprovisionando lo justo para reponer su mismo

automdvil, no uno mas grande o mas caro.

¢ Qué pasa si no esta aprovisionando actualmente esta cantidad de dinero?
Cuando llegue al final de la vida de su auto con usted, se encontrara con un

problema: quiere cambiar de automovil, pero no tiene recursos para hacerlo.

En el cuadro 32 se observa lo que pasaria si decidiera mantener su automovil
solo tres anos, es decir, cambiar cada trienio de auto. En este caso la

depreciacion mensual sube un poco, ya que, como todos sabemos, la pérdida
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de valor de un automévil es mayor en los primeros afios de vida que en los

posteriores.

Cuadro 32.- Ejemplo hipotético de la depreciacion a tres anos de un automovil.

Valor de automovil nuevo modelo 96 (a) $100,000
Tiempo deseado de permanencia con el automovil 3 afnos
(b)

Valor de un automdévil equivalente modelo 93 (c) $55,000
Depreciacion por tres anos (d)= (a)-(c) $45,000
Depreciacion anual (e)= (d)/(b) $15,000
Depreciacion mensual (f) = (e)/12 $1,250

Para su caso muy particular toda la informacion para hacer el calculo de
depreciacion de su automovil la podria obtener en las agencias de autos, si ya
no existe el modelo que usted tiene, pues tome como referencia un modelo

equivalente.

La inflacion le destruiria su calculo de depreciacién con el tiempo. Lo ideal es

que rehaga el calculo cada afo.

De esta manera, si usted tiene dos automoviles entonces tendra que provisionar
el doble cada mes. Obviamente ejemplo de depreciacién es totalmente
hipotético. Usted lo debe personalizar . Primero determine el valor del automovil
que corresponda a su caso, también debe determinar en cuantos anos lo piensa
reponer. Asi mismo, estos datos lo debe actualizar cada afio ya que vivimos en

un lugar con inflacién significativa.

Por otro lado, lo que vaya aprovisionando lo debe ir guardando en el banco para

gue se actualice y obtenga algunos beneficios adicionales via intereses.

12.2.- Cuanto le cuesta usar el automovil.
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Al respecto hemos considerado los siguientes conceptos y en el cuadro 33 se

presenta una estimacion del costo de cada uno.

A) DEPRECIACION. La depreciacion es la perdida de valor que tiene su
automovil a través del tiempo. Es cierto que una parte de esta depreciacion
dependera que tan buen cuidado tenga su automdévil, y de que tanto lo utilice.

Sin embargo, a grandes rasgos hemos estimado una depreciacion anual fija.

Supongamos que un automovil mediano promedio le debe estar costando en
estos momentos alrededor de $130,000 y pensemos que en cinco afos lo podra
vender en $40, 000 de hoy (que es lo que vale aproximadamente hoy en dia un
automovil modelo 92). De esta forma, la pérdida de valor de su automovil en el
transcurso de estos cinco afos sera de $90,000, lo cual equivale a %18,00

promedio por afo.

B) SEGURO. EIl seguro para su automovil nuevo puede constar alrededor de
$7,000 anuales. Este seguro podria ser cobertura amplia. Este tipo de gasto

también es fijo durante el afio.

C) SERVICIOS NORMALES. Si suponemos que un automovil requiere de
afinacion cada 7.5 mil kildmetros requerira por lo menos dos servicios

completos. A esto le hemos asignado una cifra global de tres mil pesos.

D) MANTENIMIENTO. Ademas del servicio normal, su automdévil necesita otro
tipo de mantenimiento perioddico: llantas, amortiguadores, acumulador, frenos,

etc. Podemos asignar a este mantenimiento global de tres mil pesos.

E) OTROS. ;Cuanto considerar anualmente para gastos adicionales
imprescindibles como son trabajos menores de hojalateria, roturas de piezas y
calaveras, cambios de focos, recompra de piezas menores robadas, gomas

para los limpiadores, etc.
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F) TENENCIA, PLACAS Y OTROS DERECHOS Y MULTAS.
Considerando los pagos de tenencia de 1997 y suponiendo que no tenga
muchas multas, podemos asignar un monto fijo para este concepto de $4,000

anuales.

G) GASOLINA. Por ultimo sabemos que la gasolina Magna Sin tiene un precio
aproximadamente de 3.20 pesos por litro. Podemos suponer que el automovil
promedio que estamos analizando tiene un rendimiento promedio de 7.5
Kildbmetros por litro. Esto implicaria un consumo total anual de 2,000 litros
($15,000 entre 7,5), lo cual importa $6,400 en el afio (2,000 litros por 3.2).
Definitivamente, este concepto de gasolina es un costo variable que dependera

del numero de kildbmetros que usted recorra en su automovil.

Cuadro 33.- Cuanto le cuesta usar su automovil.

Total anual | Costo por Estructura
kilometro porcentual

Depreciacion 18,000 1.20 41 %
Seguro 7,000 0.47 16 %
Servicios normales 3,000 0.20 7 %
Mantenimiento 3,000 0.20 7 %
Otros 2,000 0.13 5%
Tenencia, placas, otros 4,000 0.27 9 %
Gasolina 6,400 0.43 15 %
Total 43,400 2.89 100 %
Kilbmetros recorridos 15,000
Rendimiento de gasolina (km./1) 7.50

Ahora bien, veamos algunos ejemplos particulares de saber cuanto le cuesta

usar su automovil.

a) Si usted recorre normalmente 50 kildbmetros al dia para ir y regresar a su
trabajo, esto implica que el costo por uso de automévil diario para ir a trabajar
es de $144.50 (50*2.89), lo cudl equivale a $722.50 por cinco dias a la semana
0 $3,179.00 por 22 dias de uso en el mes.
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b) Si decide ir a comer a casa al medio dia y para esto debe recorrer 20
kildbmetros de ida y vuelta, la comida en casa le cuesta $57.80 solamente por

concepto de uso del automovil.

c) Si decide irse de vacaciones a la playa en su automovil, debiendo recorrer
800 kilémetros por viaje redondo, entonces le costaria el transporte $ 2,312.00.
Tal vez le salga mas barato irse en avion.

d) Si utiliza su automovil para su trabajo y su compafia no le reembolsa al

menos $2.89 por kilometro recorrido usted esta financiando a la empresa.

Es importante considerar otros gastos:

a) Si su automovil lo maneja un chofer entonces debe considerar el costo de
este empleado en el costo total del automévil. Debe considerar el pago anual
del chofer incluyendo 12 meses de sueldo mas el aguinaldo, vacaciones e
impuestos, asi como las demas prestaciones y gastos implicitos. Este gran total
dividala entre los 15 kildbmetros que estamos estimando recorre en el afo en
nuestro modelo original. Por ejemplo, si el costo anual de su choéfer es de
$45,000 al afio, entonces implicaria que el costo adicional por kilometro
recorrido seria de $3.00 (45,000 entre 15,000).

b) Siempre hay un riesgo de que tenga algun accidente o que le roben el
automovil. Si esto ocurriera tendra un costo adicional, ya que aunque el seguro
pague la reparacidon o la sustitucion de su automovil, siempre habra una
diferencia que correra por su cuenta, ademas del trastorno que ocasionan estas

situaciones.

c) También hay que considerar los pagos que hace por estacionar su automovil.

12.3.- Cuidando él rendimiento del automovil.
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RENDIMIENTO DE GASOLINA. Es algo muy sencillo de obtener y que
normalmente no se realiza este calculo de rendimiento de gasolina del
automovil. Es importante saberlo para mantener un control en el consumo de
gasolina. Si este esta empeorando es muy posible que se requiera de algunas
medida correctiva.

Se obtiene de la siguiente manera: Supongamos que lleno el tanque de
gasolina el 15 de Agosto y que ese dia el odometro del automaovil marcaba un
kilometraje de 18,890. Unos dias después, el 21 de agosto, con el tanque casi
vacio, regresa a la gasolinera y llena de nuevo su tanque. Digamos que en esta

nueva fecha el kilometraje es de 19,180 y que compro 43.0 litros de gasolina.

El rendimiento de su automovil es:

Primero, con estos datos podemos decir que recorrié del 15 al 21 de agosto la
cantidad de 290 kildbmetros (19,180 menos 18,890). Por otro lado, en este
mismo tiempo y para este recorrido consumié 43.0 litros. Esto implica que el
rendimiento de su automovil es de 6.74 kildbmetros por litro. Esto se obtuvo de la

siguiente forma:

19,180 18,890 _ 290Km. _ .0/

43.0 43.01

Otra forma de medir este rendimiento con el inverso de la formula anterior,
presentando los litros consumidos por cada 100 kildmetros recorridos. En este
caso ese dato seria de 14.83 litros por 100 kildmetros. Esto se obtuvo de la
siguiente forma:

430*100  43.01*100
19,180-18,890 290Km.

=14.831/100Km.
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Toda esta informacion la podria llevar en una simple libreta o bitacora en la
guantera de su automovil, y procesarla periédicamente en la computadora

personal. En el cuadro 34 se presenta lo que pudiera ser este control.

Por ejemplo, sefale el dia y mes en que carga gasolina, asi como el kilometraje
que marque el odéometro del automavil. Por otro lado marque la cantidad de
litros con los que lleno el tanque o simplemente la cantidad de litros que puse

en esa ocasion.

Cuadro 34.- Control de rendimiento de un automovil.

Dia/mes |Kilometraje | Litros de | rendimiento ultimo rendimiento ultimos

gasolina | llenado de tanque cinco llenados de
tanque.

02/08 18,323 38.0

08/08 18,612 42.0 6.88

15/08 18,890 40.0 6.95

21/08 19,180 43.0 6.74

29/08 19,465 40.0 7.13

04/09 19,732 39.0 6.85 6.91

11/09 20,028 42.0 7.05 6.94

17/09 20,326 42.0 7.10 6.97

25/09 20,598 40.0 6.80 6.99

Llevar un control de rendimiento de gasolina puede tener varios usos practicos:

a) Tendencias: Si usted observa que el rendimiento empieza a ser menor, es
decir, que esta consumiendo mas gasolina por kilometro recorrido que lo
acostumbrado, es posible que su automdévil requiera de afinacién o algun tipo

de servicio.

b) Planeacién del gasto: Si sabe que recorre, digamos 20,000 kilémetros al afio,
entonces puede planear el gasto por concepto de gasolina que debiera darse.

En este caso por ejemplo, si el rendimiento fuera de 6.40 kilébmetros por litros,
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entonces sabe que en el afio consumira 3,125 litros de gasolina (20,000 entre
6.4). Esto a su vez equivale a aproximadamente $10,000 de gasolina en el afio
(3,125 litros por $3.20/litro).

c) Correccion y ahorro: Supongamos que usted espera recorrer 20,000
kilbmetros en el afo y que su rendimiento normal son 8 kildometros por litro. Esto
implica que en el afio espera consumir 2,500 litros de gasolina (20,000 entre 8
), lo que a su vez importa $8,000 (2,500 por 3.2). Ahora supongamos que el
rendimiento de su automovil bajara a seis kilometros por litro. En este caso, su
consumo esperado seria de 3,333 litros (20,000 entre seis), lo que importaria
10,667 pesos (3,333 por 3.2). En otras palabras, si no mantiene un control del
rendimiento de su automovil es posible que este gastando 2,667 pesos de mas

al afo y ni siquiera se ha dado cuenta de esto.

13.- CUANTO TIENE QUE AHORRAR PARA MANDAR A SU HIJO
A LA UNIVERSIDAD.

Este problema tiene que ver con lo que hay que ahorrar hoy para poderlo usar
en el futuro en la educacién de los hijos. Es decir, se trata de definir una
cantidad a ser ahorrada cada mes por los proximos afos para que en el futuro

los hijos puedan disponer de él y pagar sus estudios universitarios.

En la teoria de finanzas corporativas eso tiene que ver con dos conceptos que
se llaman valor presente neto (VPN) y valor futuro neto (VFN). Es decir, cuanto
dinero debe tener hoy, o cuanto dinero debo ahorrar cada mes para contar con
un valor futuro dentro de cierto numero de meses o afios que cubran los

estudios de los hijos.

En todo esto hay varias variables que debemos tomar en cuenta:

a) El ahorro. Que monto se esta ahorrando cada mes.
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b) La tasa de interés. Esto quiere decir que su dinero lo invertira con alguna
tasa de interés en algun instrumento de inversion bancario o no bancario. Esta

tasa de interés aplicada sobre su ahorro le implica un beneficio adicional.

c) La reinversion. Su dinero ahorrado se estara reinvirtiendo constantemente a

la tasa de interés, es decir, su fondo no deja de generar intereses.

d) El tiempo. Cuanto tiempo estara ahorrando (en meses o afios) antes de

enviar a sus hijos a la universidad.

Otra variable importante que debemos considerar es el tipo de universidad
donde los quiera mandar, es decir, cual seria el monto de colegiaturas de la
universidad. Asi mismo, habria que plantearse si los hijos iran a la universidad
en la misma ciudad u otra o, bien, si seguiran viviendo en la casa familiar o por
su cuenta. Esto pudiera implicar considerar también una cantidad para

mantenimiento del joven.

Por ejemplo. Si pensamos en las universidades mas caras del pais, éstas estan
cobrando actualmente cerca de 25 mil pesos por cada semestre. Si pensamos
que los hijos tendran que cursar 10 semestres, esto implica que por puro
concepto de colegiaturas habria de disponer de 250 mil pesos. Si, ademas,
suponemos que vivird el hijo por su cuenta, pudiéramos pensar en que
requerira, al menos, de una cantidad similar a la colegiatura para vivir cada
semestre, es decir , requerira de otros 250 mil pesos para mantenimiento. Esto
nos lleva a una cifra total de 500 mil pesos que debieran tenerse disponibles

para cada hijo.

Otro sistema menos caro pudiera ser el de pensar en una universidad que

cobre 10 mil pesos por semestre y que el hijo siga viviendo en casa sin un gasto



85

adicional para mantenimiento. Esto implicaria que so6lo se tendrian que contar

con 100 mil pesos para las colegiaturas de 10 semestres por cada hijo.

Se estd tomando en cuenta para nuestros calculos una tasa de interés en

términos reales del 6 por ciento anual o 0.5 por ciento mensual.

Como puede ver en el cuadro 35, se presenta el ahorro mensual que debe
llevarse a cabo para diferentes plazos si se quieren lograr diferentes montos.
Recuerde que el monto final depende del tipo de universidad y gasto de

mantenimiento que usted quiere para sus hijos.

Cuadro 35.- Ahorro mensual necesario para alcanzar un monto final
interés = 0.5% mensual

Anos de | Meses de | Monto final ahorrado al cabo de cierto numero de afos
ahorro ahorro 0 meses de ahorro
100,000 | 200,000 | 300,000 | 400,000 | 500,000
5 60 1,433 2,867 4,300 5,733 7,166
10 120 610 1,220 1,831 2,441 3,051
15 180 344 688 1,032 1,375 1,719
20 240 216 433 649 866 1,082

Por ejemplo, si usted piensa ahorrar por lo proximos 15 afilos o 180 meses para
contar con 300 mil pesos al final de este periodo, deberia estar ahorrando 1,032
pesos mensuales. Esto es considerado una tasa de interés real anual del 6 por
ciento o del 0.5 por ciento mensual. Por otro lado, si quiere lograr 100 mil pesos
al final de 10 anos o 120 meses, entonces tendra que ahorrar cada mes una

cantidad de 610 pesos.

Como se puede ver, debe programar su ahorro mensual dependiendo del
tiempo que disponga antes de que los hijos se vayan a la universidad y del

monto que quiera tener listo para su educacion.
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Por ultimo, vale la pena aclarar que cada afo debe actualizar estas cifras con
base en la inflacion. Ademas, si la tasa de interés bajara; por ejemplo, a la
mitad (3 por ciento anual en ves de 6 por ciento, o 0.25 por ciento mensual en
lugar de 0.5 por ciento), entonces su ahorro mensual tendria que ser mayor. En

este caso debiera de aumentar en aproximadamente un 24 por ciento.

14.- RENTO O VENDO MI CASA.

La definicion del valor de una renta depende de varios elementos:

1.- Costo de oportunidad es dejar de ganar por no tomar una segunda
alternativa. Es decir, si suponemos que usted tiene una propiedad, su renta
debiera cubrir al menos lo que usted podria recibir en el banco, si vende la
propiedad e invertir su dinero en algun instrumento financiero. Supongamos que
de manera conservadora usted podria invertir su dinero, si vendiera la casa, en
algun instrumento que pagara un interés que lo compense la inflacion y 5 por

ciento anual adicional (tasa real).

Con esto podemos decir que si usted tiene una propiedad de un millén de pesos
entonces debe definir, hasta aqui, una renta de 50 mil pesos al afio (un millén
por 0.05). Sin embargo, veamos como otros elementos afectan este numero

preliminar.

2.- Aspectos Fiscales. Si usted renta su casa entonces tendra un ingreso que
debera acumular para fines fiscales. En el caso de los ingresos por
arrendamiento de inmuebles dedicados a casa habitacion, se tiene la
posibilidad de optar por una reduccién ciega (es decir, sin necesidad de
comprobar) de 50 por ciento de los ingresos. Supongamos, por otro lado, que
usted tiene una tasa de y puesto de 30 por ciento sobre su ingreso gravable.
Por ejemplo:

Ingreso $ 100 (a)
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Deduccion ciega 50 % (b)

Base gravable $50 (c)=(a)-(a)*(b)
Impuesto $15 (d)=(c)*0.3
Ingreso neto $85 (e)=(1)-(4)

Como puede ver, el efecto de los impuestos sobre sus ingresos brutos por
concepto de arrendamiento es de 15 por ciento. Por lo tanto la renta que
habiamos determinado de 50 mil pesos deberia incrementarse a 58 mil 824

pesos por aio (50 mil entre (1-0.15)).

3.- Gastos. Una propiedad implica gastos. Por ejemplo si usted compra una
casa para rentarla debera considerar varios gastos posibles que tendra que
efectuar de su bolsillo, como puede ser el predial y el mantenimiento general de
la casa (pintura, albafileria, plomeria, etc.). Supongamos que para esta
propiedad de un millén de pesos, que hemos tomado como ejemplo, se tuvieran

gastos anuales por todos estos conceptos de 20 mil pesos.

De esta manera, la renta de 58 mil 824 pesos que se tenia determinada en el

punto anterior se incrementaria a 78 mil 824 (58 mil 824 mas 20 mil.

4.- Riesgo. En caso de comprar una casa para rentarla, debemos tomar en
cuenta que hay algunos riesgos implicitos con la propiedad y la actividad que
debemos tomar en cuenta, ya que estos no se darian si dejamos el dinero en el

banco. Algunos de estos riesgos pueden ser los siguientes:

a) Destruccion de la propiedad

b) No poder sacar a los inquilinos

c) Invasion: Al igual que en el caso anterior hay muchas propiedades que son

invadidas por extrafios y después uno se tarda afos en sacarlos (si es que

logra sacarlos). Nuestra falta de seguridad juridica es mas que dramatica.
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d) Maltrato del inmueble, superior al normal, por parte del inquilino. Ademas del
uso normal y el desgaste consecuente que pierde tener una propiedad, a veces
puede resultar que el inquilino se comporte mas como animal que como
persona, y el maltrato de la casa es muy severo. Es implicaria un gasto mayor

de mantenimiento.

e) Actividades ilegales del inquilino.

Todos estos elementos nos llevan a que el producto de una renta debe tener

una prima adicional por riesgo.

Para fines practicos consideremos este riesgo como de 20 por ciento, es decir
pensemos que de cada dos afios y medio la propiedad no generara ingresos
por seis meses en promedio. Este factor depende de su percepciéon personal
del riesgo; usted lo puede incrementar y reducir, si asi lo considera pertinente.
De esta manera , la renta que se habia definido en el punto anterior de 78 mil
824 pesos se veria incrementada a 98 mil 530 pesos al aio (78 mil 824 entre
(1-0.2)).
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CONCLUSIONES

De acuerdo al trabajo realizado se concluye lo siguiente:

1.- A principios de este afo (1998), las exportaciones de petrdleo se vieron
disminuidas provocando esto un desequilibrio de la economia, afectado con
ello al PIB ya que es el que mide toda la produccién de bienes y servicios,
ademas proporciona la informacién en cuanto a crecimiento de la economia del
pais. Este crecimiento varia en los sectores econémicos y a nivel individual. La
recuperacion personal depende del sector al que pueda permanecer en

términos laborales.

2.- La inflacién personal es la que mide el aumento de precios de bienes y

servicios que se consumen.

3.- El IVA es el valor agregado a diversos procesos de producciéon de un bien
0 servicio. Ya que este no le cuesta a ninguna empresa, porque en su totalidad

lo paga el consumidor final.

4.- La planeacion y control financiero personal son instrumentos basicos de la

administracion ya que la planeacion nos ayuda a anticipar riesgos o
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prevenirnos de ellos y el control nos sirve como medida para tener todos los

datos bien ordenados en caso de necesitarlos de emergencia .

5.- El aguinaldo es la remuneracién que tiene el trabajador a finales del afio.

6.- Que la Bolsa Mexicana de Valores es una alternativa para mejorar las
finanzas personales siendo esta un instrumento de mayor riesgo, y a la vez
puede obtenerse un mayor rendimiento en un plazo largo.

7.- Que en el mercado de dinero existen instrumentos de inversion como son:
Cetes, Pagaré Bancario, cuenta maestra, sociedades de inversion de renta fija.

8.- Las inversiones en doélares es una forma mas de invertir.

9.- Que la depreciacion de los activos personales tiene como objeto dar

informacion para como reponer los bienes materiales.

10.- El financiamiento nos ayuda para adquirir activos personales.

11.- Los gastos ocasionados por algun bien depende del tipo de este.

12.- Que el ahorro es una medida de prevenir gastos a futuro.

13.- Que en vez de tener un bien (casa) rentada, es mejor venderla e invertir el

dinero en otra cosa.



LITERATURA CITADA

Calva Mercado, Alberto; El Financiero” 1993-1998; México

Diaz Mata, Alfredo; “El Financiero”; 1995. México.

Flores E. Raul; “El Financiero” 1996. México.

Flores, Gerardo “El Financiero” 1995. México.

Gonzalez, Victor; “El Financiero”; 1995. México.

Gutiérrez Elvia; “El Financiero”; 1996.

Hanono, Arturo; “El Financiero”; 1995. México.

Hazan Miryam; “El Financiero”; 1995.

Luna Palencia, Claudia; “El Financiero”, 1995. México

Martinez Huerta, Adolfo; “El Financiero” 1995. México

Mayoral Isabel; “El Financiero” 1997. México.

91



92

Morales Canales Lourdes, “El Financiero” 1995.

Nicolau, Segio; “El Financiero”, 1995.

Salazar Cantu José de Jesus; “El Financiero”; 1995. México.

Salgado, Alicia; “El Financiero” 1995. México.

Sandoval Antonio; “El Financiero” 1997. México.

Sandoval, Rafael; “El Financiero” 1997. México.

Vanegas R.; Jiménez y Sandoval; “El Financiero”, 1997. México.



93



