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La economia de Este Pais

Precios

A
v - Conceplo Pertodo 1891 1992
P ‘ A % mensual del INFC jun 10 07

~ e & Yo acumulado ETiE-jur 9.1 frd
A % anual del TNPC Jundpun 231 15.8

® Por tercer mes consecuiivo, en junio la inflacion mensual (00,7%) fue inferior 2 uno por ciento,

® La tendencia descendente de la inflacidn anual continud en junio (15.8%0); la mdis baja desde
19810,

Actividad econdmica

Sector financiero——— -
——— Conceplo Periodo 1990 1391

A Vi odel salde del agregado monetario (M1) maydmey 71O 106.1

A % real ahormo financigro (MA-M1Y mavimay  19.1 4.6
Tosa real de interés Cetes 28 (%) */ jun 34 07
A % real del saldo del credito de 1a banca

milliiple al sector privado mavimay 33,9 34.5

@ La tasa de interds real pasiva detuve su descenso por primera vez en mas de un aio,

@ E1 cridito al seetor privado aomentd a tasas similares a las de 1991 a2 pesar del menor
crecimiento ¥ del repunte en las tagas de inferés,

*/ Los detos commegpomden a 1991 v 1992,

Cancepto Periodo 1981 1992
A % del PIB real CRe-Tu T -TIr 3.0 472
EH E EE alia A % de la produccidn crve-nhrfene-a b 4.3 1.9
Elkdebaldd industrial
T s & "% de la produccidn ene-abrienc-obr 51 1.0
% . oA aeturera

@ En cocro-abril de 1992 la produccidn industrial redujo su dinamismo: aumentd 1.9% a tasa
anual, ritmo 2.4 puntos porcentuales inferior al del ano pasado,

@ Esa pérdida de dinamismo estuvo determinada por la prodoceitn de manufacturas, que s6lo
aumentd 1%,

A Yo signifiea incremento poreentual
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—" RENDIMIENTOS Y TASAS DE INTERES ——

® In laz thimas semanas, aumeniamon 1as 1asas

de intenés nominales. Ese incrememto obe-
decid, entre obres faclores, a la mestabilidad
del mereadn secundario de dinero, v a la in-
cerlidumbre reapecto & lo evolocion de lu in-
flaciim

La estralegia de tipe de cambio scmifijo
adoptada por el Banco de México licne im-
plicaciones directas ¢ ineguivocas para la
politica de tasas de interés. En virlud de que
disminuveron  log  Tujos  de  recursos  del
exterior, las wsas de inferds aumentaron para
comtrarrestar dicha reduceiom, a fin de alracr
recursos para financiar el déficit en cuenta
cormieide v mamener las  reservas  inler-
nacionales en los niveles actuales (18-20 il
millones de dalares)

El incremento de lag tagas de micrés intemas
tambicén afcctd las decisiones de los inver-
sionistas sobre la composicion de su por-
fafolio. Bl awmemo de tasas busco retene
mversiones que padieran salic del mercado de
renta variable en el mercado de renta fija, Al
imisme liempo, lasas de inferds miz allas
alectan la oclividad  ceondmica v las
expectativas sebre ésta, el rendimicnto de la
mversion, ncluvendo ¢l de las acciones coti-
#addng en balsa v el de 1oz bienes inmuehies.

[as antoridades fmancieras enfrentan ¢l dificil
reto de combinar fucluaciones —dentro de una
hundda estrecha-- del tipn de cambio ligade al
dilar estndumidense, con anmentos-disinng-
ciomes de la s de mlerds v ocom Hcumil-
lackin-desacunmlacidn de reservas mtermeacio-
nales para enfrentar vaivenes de las relaciones
economicas con el exterior. Log Ues son ing-
trumentos de polilien.

ESCENARIOS DE TASA DE INTERES
NOMINAL

Wy Infhwifs

el | BA) BLLEH IED 130 130 140 150 160

0 4.4 T2 = 08 Hih 121 1B 131
L5 52 LY 23 - 184 130 145 6
Lo 6,1 146 %2 103 123 1k8 153 L&A
15| &9 5 104 1o i3l 4.7 M2 17.7
20 TA 93 e 1As 140 IS5 174 186
5 &b L2 113 133 14,5 T4 17y 154
30 2.5 114 13es 42 BT 172 187 202
35 ML 1192 133 50 (IS 81 196 21.1

450 11, E&7 43 1548 174 1&% 24 FAR

Fuenie; GiEA, estimaeiin propsa.

@ Latasa de interds real (pasiva) de una inversion realizada
hace 12 muesics ha sido 0.7%. Sin embarge, como resultado
de una menar acumidacion de reservas inlemacionales y
del consecuente sumento de 1as tass nominales, dichy tasa
restl poddria incrementarse durante los préxames meses,
hasta alcanEar cerea ¢ 2% a [in de aio.

@ Segin ol supuesto de influcion v sa de interds real que se
adopte, las latas nowminales vigentes durante el segunda
semestre de 1992 varisn sustencialmente.  Si la inflacion
s¢ ubica en la estimada por GEA (12-13% dic.-dic.) v la
1asa de interés real se sitte en 3%, la tass promedio del
pagare bancario a 28 diss entre junio v diciembre seria
15.7%.

GEA Grupe de Economlstas vy Asoclades es una

empresa imegrada por  economistas, politdogos, GE A
administradores vy especialistas en  técnicas

cuantitativas, qué & dedica a la consuliona en temas

econdmicos, politicos y laborales,

Grupe de Economistas v Asociados




