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INTRODUGCION

El sistemé financiero es una de las bases méas importantes para cimentar
“tanto el desarrollo empresarial como el del pafs en general. Estav es ia

hipbtesis que manejaremos en ruestro anilisis,

En la‘presenta investigacién se trata de porer en claro la estrecha relg‘
cién erntre el sistema financiero y el ir.npulso que éste da a la imérsién,
a su vez resaltar que el anflisis macroecorﬁﬁico influye de maﬁera de
: terhimde en la toma de decisiones de cada empr‘esa. v pr'incipalmer‘sbe en

el gobierno. P

El licenciado en Administracién juega un papel importante, dado que, to -
mando en cuenta el andlisis financiero y econbmico esté en: posibilidad de
asesorar a los inversionistas o empresarios para la toma de decisiores

que lo conduzcan a los objetivos de la empresa.-

Este trabajo, se basa en las experiencias de nuestra ecoromfa en las

dos décidas pasadas, para asf estar en mejor posicién de ‘analizﬁr la si
" tuacibn ecordmica actual, pretendiendo c.on ésto qt'.ué se tome coﬁciencia
de que el sistema financiero es importante para el desarrollo microeco~

nbmico y macroecordmico de nuestro pafs,

La recopilacién de datos del Banco de México, S. A. procesados como,

promedios anuales, dieron la base estadfstica de esta tésis ya que se



icdnsiderar-on més r-epﬁaéentativos que los saldos a fir)al de cada afio. Pa
ra el perfodo 1950 — 1959 se’ réa1i26 uﬁa'regresyl.én, puesto que no hay da

dos exa&os para este perfodo de estudio; eﬁ base a los saldos promedﬁ

. se" r*ealiziarc;n‘ opeEaéiores estadfsticas pér‘a der'ivaﬁ los cuadrés péétérié_ :

: res de léé variables ﬁnanciéras (anexo): caﬁté.ciéri, 'firlwarbiarynien;;o y cré “

 dito.

Devtal méher-a este 'estudio sé dividé én cinco caripftyul’os» el pmmero nos
da una- visién genémca del comportamienbo de Ias vamables mé.s 1mpor~tanvn
tes de Ia eoonomfa, ésto, con el objeto -de ubicar al lecbor‘ en nuestro ané
o 11515, en el segundc se pr‘ésentan los antecedentes del sxstema ﬁnanmer‘ov'vv .
.como generador‘ del ‘desarrollo econdmico, resaltando la importancia del
sistema como asesor de la inversibn privada, y se. desglosa al sistema
‘de las bancas que lo integran; en el tercero se analizan las variables fi
nancieras,basf como sus relaciones y la dindmica que le imprimen a la
formacibn de capital, y se muestran algunas perspectivas de este sistema;
;an el cuarto capftulo se analiza la importancia del sector plblico y las
' Apolfti.cas ?nonetérias Yy ﬁséales, porque éstas son de suma importarx;:ia pa
ré él buén desempefio de las funciores del sistema ﬁnanéier‘o; por Cr’ltimd,
en el quinto capftulo se exporen la problemética de la deuda externay su
ﬁr;;anciamienbo, y las relaciones del pafs con la banca de desar'r‘ollé y Ios'

bancos comerciales americanos.



Este seminario estid basado en la bibliogrjaffa citada y toma en cuenté las
experiencias de los principales estuqios de‘ la rama financiera. La inter
pretacibn de los afios recientes se basé en los anélisis que se presertan
en las publicaciornes del Centro dev Esfudios Econdmicos del Sector Pr‘i\é
do, A. C., (CEESP) por considerar que estos anilisis son valederos vy rea

“les, toda vez que se realizan en base a las leyes de la ciencia econémica.

A marera de preémbulo, los objetivos de este estudio son:

a)  La comprensibn exacta de los problemas financieros para la toma de
decisiones a los niveles microecondmicos (empresa) y macroeconém_i

) cos (pafs).

. b) La toma de conciencia de la importancia del sistema financiero mexi

cano para el desarrollo del pafs y la empresa.



CAPITULO 1

ASPECTOS SOBRESALIENTES

DE LA ECCNOMIA NACIONAL .

DE 1940 - 1975




INTRODUCCION

‘ Pér*ba‘rlograr' un’a comprensién tatal del anéliéts detl é;ector financiéri';\ en Mé
xicp, es i.mpr-escindible dar una visibn de cuél ha sido el 'c’omportamien'to
de las’ principalés variables econdmicas que han aféctédo el ’dies'é-xirbuo del
pafs en el: perfodo 19401975 y posteriormente, poder entender el porgué
- de las variaciones que ha sufrido el Sector F;nanciero Mexicano, en el lap

so de estudio.

Asf se analizard cada una de estas vamables y se resawahésu impoﬁtancia .
para que el lector tome conciencia del desarrollo de la actwtdad econ6m1

. ca en México y su estrecha relacién con el Sector Financiero,

A. ACTIVIDAD ECONOMICA

1. Definicién del PIB y los Sectores de la Economfa.

Para principiar nuestro anilisis, una de las variables més importantes
‘dentro de la actividad econbmica de cualquier pafs es su produccién,
- entendiéndose como tal, la creacibn de bienes y.'servicio's para la sa

tisfaccién de las necesidades de los habitantes de un pals o regién.

Para la contabilizacién de dicha produccitn, se han creado en la actua
lidad las cuentas hacionales, ésto para llevar un control de esta pro

duccibn,



La ‘;:uent'a més representativa y lé iqc.'ze ocupa nuestrb andlisis se llama
Producto Interno Bruto.(PIB), Para llegar a determinar con exactttud
el P.I. B. se consohdan las cuentas de producc16n del total de pr-oduc‘
jtor‘ee que trabajan dentro del pafs, el total obtenido daré 1a medida de
la produccién realizada en lo que se denomina el territorio inter-ho del
p;fs. |

1/

Parte del valor agregado_ en esta pﬁoduccién corresponde a los. sumi
nistrador'es extranjeros de ser‘vi'cios de factdres de produccién més bien
que vka residentes habituales del pafs. Estos residentes réciben ademés
del ingreso que les correspcﬁde por la produccién interna, ingresos
por factores de produccidn procedentes del exterior. Si el total del
producto interno se ajusta para tomar en cuenta estascor‘r-ientes exter
nas de ingresos por f“aétor‘es, deduciendo la corriente de salidas y su
rhando la de las entradas, se obtiene el total denominado Producto Na
cional, . Este total se refiere, no a la produccién realizada dentro del
territorio, sino al total de la produccibén en cualquier parte del mundo
que pueda atribuirse a factores de produccibn suministrados por rest
dentes habituales del territorio, a este total se le debe restar las re
muneraciones a los f“a'ctor\es del exterior y su resultado ser& el llama
do "‘Pr‘oducto Interno Bruto”,

1. El1 valor bruto de la produccidn total menos el costo de materiales y
servicios comprados a terceros. El valor agregado lo constituyen, por
lo tanto, sueldos, salarios, prestaciones, rentas, intereses, utilidades
brutas e impuestos indirectos.



B

"Por otra parte, la economfa‘rf\exicéna para su anélisis se ha dividido

en tres sectores, los cuales ‘son:

S&ctor Agropecuario
Sector Industrial

Sector Servicios

Esta divisibn nos ayuda para obtener una c':'o.m;;r‘ensién‘més exacta dél;“

‘dinamismo y estrf:_'ohgra de’ nuestra’ econom{a en el perfodo de estudié. .

Dinamismo de la “-;Economfa

“La economfa mexicana ha sido una de las més dinfmicas en el mundo.

Burante el pem’odc’:’ 1940—1974 su tasa de crecimiento fue de 6.2% en :
promedio anual, la colocan como un sjemplo. Mé&s aln, durante 1956 -
a 1970 su notable crecim{entﬁ econbmico se logrd bajo un ‘esquema "de'
estabilidad de p}ecios, bque tambfén fue un ejemplo a nivel mundial. El
crecimiento y la’ éstébiﬁdad de precios superzron logros de bafses‘ cg
mo Brasil, Chile; Argentina, Uruguay entre otras, como puede apr_é
ciarse en la gréﬁca 1. A partir de 197‘0, el crecimiento prom'edio'sev
ha debilitado: é',4% en 1971; 7.83% en 1972; 7.6% en 1973; 5.9% en 1974

y se espera Unicamente un 3.5% en 1975.

Estructura de la Economfa

Al mismo tiempo que crecfa, su estructura cambib notablemente,al me

nor ritmo de crecimiento del sector agropecuario condujo a una reduc’
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cién en su participadion en el Producto Interno Bruto, pasando de

17.3% en el perfodo de 1947-1952 a 9.7% en el periodo:de 1971-1974.

El sector industrial por su parte, ha aumentado su porcentaje de 26.5%

a 32.9% en los perifodes antes citados (cuadro 1).

Esei cambio de estructura fue resultado del menor ritmo de crecimien
_f:o registrado durante ese lapso por el sector agropecuario 3.6% compa
rado con el crecimiento del sector industrial 7.5%‘ y el de  servicios

6.2%.

Mientras que de 1934 a 1952 el P.1.B. agropécuario no solo crecid a
Qna tasa mayor quz la poblacién, sino que crecid cada vez méas, las
las ‘exportaciones agropecuarias fueron durante esa época, base sustan_
cia.ly para que incluso existieran superdvit en la balanza comercial, el
mayor déficit registrado, en esa época fue de 165.5 millones de dbla
res. equivalente al 15.3% de las importaciones.

Sin embal_ﬂgo a partir de 1952 el P.1.B agropecuario tiende a crecer
cada vez mgnos', llegando a ser durante 1971—1’97.4, 2.3%' inferior al
crecimiento de la pot;lacién. Ademé&s, ya no sblo las exportaciones -~
agropecuarias habfa;'\ perdido importancia, sino que se requirid hacer
importaciones por 463.5 millones de dblares en 1974 (el 85.3‘:/o de las

importaciones totales).



CUADRO 1

ESTRUGTURA PORCENTUAL DEL PIB

S e c t o) r

. Se’xerﬂo PIE total Agropecuar‘io ) Industrial _ Sew{cios
LAZARO CARDENAS
1935-1940 100 21.1 24,8 4.1
MANUEL. AVILA CAMACHO
' 1941~1946 100 18.2 25.8 56,0
MIGUEL ALEMAN VALDES | ) ,
1947-1952 100 17.8 26.5 56:6
ADOLFO RUIZ CORTINES - 3 ; |
~ 19568-1958 100 . 17.1 - 28,7 . BB,2
ADOLFO' LOPEZ MATEOS ' |
1959-1964 100 . 15.8 29.3 55.4 -
eusTAvo DIAZ ORDAZ S ' ' , '
1066-1970 100 12.7 82.4 54.9
LUIS ECHEVERRIA ALVAREZ '
1971-1974 100 ' 9.7 32,9 57.4

FUENTE: NAFINSA y México, 50 afios de Revolucién, de Enrique Pérez L.6pez.
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Para los afios 1971 - 1974, es significativo que miertras el tamafio de
1a economfa y la poblacién son 26.5% y 15.2% respectivamente, mayo

 res:que en 1970, el volumen de la produccién agr\fcoia.haya crecido du

rante ese. lapso (nicamente 1.4% (cuadro 2).

Por.lo que se refiere al sector industrial, en el per{odo 1958—1974,'ha
sido el-més dinédmico de la economfa nacional, as{ con una tasa media

de crecimiento anual de 8,4% requiere de sblo nueve afios  para dupli.

‘car su producto interno bruto (P.I.B.) real (eliminando el efecto de.

‘inflacién). L.a economfa total y el sector servicios, por 'su parte se

duplican cada once afios y el agropecuaric cada veintitrés afios.

Como consecuencia de este crecimiento, la estructura del P.I.B,, se

ha modificado sustancialmente: el menor ritmo de crecimiento del ‘seg‘

tor agropecuario ha ocasionade una reduccién en su participacién en el
P.1,B., pasando del 15.8% en 1960 a 10.2% en 1974, El sector indus
trial por su parte ha aumentado su porcentaje de 28.9%en 1960 a35.1%

en 1974.

El cambio en la estructura del crecimiento del pafs y del ahondamien

to de las diferencias. entre los sectores tradicional y moderno, han si .

do en parte el resultado de la orientacibn de la politica econdmica fun
damentalmente a pértir‘ de 1850,

Lo anterior ha generado serias presiones sociales y econdmicas que

pueden incluso amenazar la estabilidad del pals; los elevados niveles



CUADRO 2-

 DINAMISMO DE LA ECONOMIA Y SU ESTRUCTURA

(TASA. MEDIA ANUAL DE CRECIMIENTO)

Sexenio PIB TOTAL.® Agropecuario Industr*iél Servicios -
LAZARO GARDENAS
1935~1940 5.5 1.1 5.5 7.4
 MANUEL AVILA CAMACHO '
1941-1946 6.0 4.3 6.6 6.8
MIGUEL ALEMAN VALDES k ‘
- 1947-1952 5.6 6.7 9.0 4.9
ADOLFO RUIZ CORTINEZ
" 1953-1958 5.8 6.9 5.4 5.9
ADOLFO LOPEZ MATEOS ' '
1959-1964 6.8 3.9 9.0 6.5
GUSTAVO DIAZ ORDAZ ’
‘ 1965-1970 6.8 3.2 8.7 6.7
LUIS ECHEVERRIA ALVAREZ '
1971-1974 6.1 1.4 6.6 7.8

FUENTE: NAFINSA; 50 afios de Revolucién y Banco de México, S.A,
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- de_‘sub,em.pleo',y desempleo, las desigualdades én la distribucién del in :

- greso y la pobreia persistente en el sector agropecuario,hacen impres.

~

cindible ‘que el enfoque del crecimiento econémigo trate de corregir los

‘de'sequilibr‘ios que causb.

N

Fundamentalmente a partir de 1947, con la idea d'é désarr*ollar al pafs,
dari_e independencia econdmica y. prever: . eualquier problema de balan
“za de pagos, se adoptd una polfticav de ihéuétrializaéi& qQ‘e en térmi-—
nos précticos s_ignif‘icé sustituir importéciones. Pér‘a eﬁo, se irﬁpusi_c_a_
r'on tarifés, permisos y prohibiciones, tanto de importacién como ae :
expor;tacién. El resultado de estas tr&bas impuestas al comercio exte k
r;ior‘, significd que mientras en 1940 se exportaba el 16% del F".I.B. Y
se importaba el 14%, para 1974 esos porcentajes hayan sido 9.7% vy -
13’.7.% respectivamente; lo anterior fue consewencia de la imposibilidad
de colocar nuestros productos en el exterior por la relacitn de -inter

cambio existente.

‘Por' lo que r-especfa a lla influencia del sector financiero en la actlv_l_

dad econbmica .y tomaﬁdo en cuentar lo exmesto'ahtériorm'ente po’demos

decirb que el sector financiero actGa como generador de la actividad

gconémica, puesto qL:e es el interrrl:ediario entre los ahorradores y los

ihver'sionistas, en la medida que su funcimamieqfc; sea eficiente, asf
. ; . i

se canalizarfin mayores recursos hacia cada sector de la economfa.
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(“omo se “citd anterior*mente, el sector industrial ha sido el més dind
mico de la economfa en los Gltlmos anos, se debe esto en gran barte
al summtstro de recursos que el sector ﬁnancxer\o ie ha otorgado, pues
en. el sé&or- industrial se tiene un respaldo a dicho fmancxamlento con
la propia inversién que se realice y a su vez el r-iesgo de pérdid:—i de ‘

recursos es mencs que en los demés sectores.

En éafnbio ocurre lo contrario con el sector agrépewéric;,. el . ries‘gbcf
dé §érdida dbe recursos es mayor aebido prméipaln';ehte a factores ‘c_g-":_l }
mo: la mala admlmstr‘aclén de las tier‘r*as s los pr'obl ¢mas chmatologl
cos, etc., esto trae como consecuencia que el réndimiento de la inver
éién no‘ sea el esperado, par‘é poder respaldar el financiamiento otor-ggv

do.

El sector financiero juega un papel muy importante en la actividad eco
nbmica, pues de sus decisiones depende la canalizacién de los recur
sos hacia los distintos sectores de la economfa, a la vez,alentar la in

versibn que es la base para el desarrollo de nuestro pafs,

IMPORTANCIA DEL. SECTOR PUBL.ICO

La cdbertura del sector' plblico es bastante amplfa, compite sin ddm_i
narlio, con el sector privado en numercsas ramas de 1a industria man_l;J;
facturera, como acontece en los casos del carbén, gas, hierro,acero,

la industria quimica y las industrias mecénicas; tiene asimismo -
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intereses en numerosos servicios, entre los que destacan: hoteles, dis
tribucién de prociuctos agri{colas, instituciones financieras, ete., y con
-trola con exclusividad la energfa eléctrica y el petrbleo, los ferrocarri

les y la produccibn de semillas y fertilizantes.

Pero a pesar del amplio radio de accién de dicho sector, en 1960 su
valor agregado significd el 5% del valor agregado total, r'elac_ién defini

tivamente modesta y a su vez baja,

Sin embargo, estd asentado en sectores clave, . especialmente en ren
glones de inversibn de rendimiento a largo plazo, por lo general suma
mente sensibles a las oscilaciones de las tasas de interés y cuyas in
 versiones de haber sido hechas por el sector privado, habrfan sido -
afectadas por &stas, principalmente por la fuerte alza de la tasa de in
terés real, qu acompafia la estabilidad de precios. Po} otra parte,
debe considerarse que cuando. algunos de los renglones hoy nacionaliza
dos, eran propiedad de extranjercs,tales como el pstrbleo, laelectrici
dad y los ferrocarriles, las decisiones de inversién se tomaban en el
exterior vy se vefan fuertemente irfluldas por lasfoondi‘ciohes del comer
cio mundial, del funcionamiento y la écﬁvidad econbmica en sus pafses
de origen, pero al ser nacionalizados dichos renglones esas decisiones
pasaron a ser de competencia interna, en oonsona.ncia con las condicio

nes y necesidades del pafs y ligadas a objetivos a largo plazo, que hah

hecho posible el desarrollo de México,



g i 'Al sector pubhco blo podemos cahftcar como un factor determmante pa

r~a el optlmo funciomamiento del bector* fmanc1er-o, esto se debe a que

el sector plblico r-eglamenta vy legisia la activ1dad financiera.

A su vez, gran parte de los recursos captados por el sector‘ financie

ro se canalizan hacia el sector pubhco, par-a asf satlsfacer' la deman

,da} de fondos querequter‘e para sus operaciones; ya que no le es suFi—

ciente con la recaudacibn de impuestos y los productos que obtiene de

las empresas paraestatales y por lo tanto tiene que recurrir al encaje

legal. Este Gltimo recurso disminuye las disponibilidades de financia_

miento del-sector financiero; hacia el sector privado y esto frena la ig

Verstén y consecuentemente el crecimiento econdmico.

Resumiendo podemos decir que el financiamiento tiene dos caminos: ha
cia ‘el sector plblico y brivado, el primero tiene prioridad y ademés
legisla al sector finandero, de agul su importancia para la toma de

decisiones respecto a la mejor canalizacibén de recursos y consecuente

mente para el desarrollo del pafs.

INVERS ION

Importancia
La inversidn es uno de los factores que impulsan-y determinan la. ca

pacidad productiva: de una actividad: mientras més inversién productiva

se realice, mayores serén las posibilidades de crecimiento de la econo

mia.
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Inversién Privada y Plblica

En México, la inversitn real 2/ que se efectlla afio con afio es crecien
te, sin embargo, el incremento de 9.7% anual observado de 19611970,

disminuyd a 6.3% en el lapso de 1971-1975; este menor crecimiento

obedece bésicamente a la sustancial pérdida de dinamismo de la inver

sibn privada en 1971-1975, a pesar de que en ese perfodo la inversién

plblica registrd aumertos sin precedente.

En efecto, la inversibn privada en este perfodo aumentd anualmente sd

1o 1.8% mientras que en 1961-1970 lo hizo al 12. 1%.

Por su parte la inversién plblica aumentd el 13.8% contrael 11.8%en

1961~1970.

Lo que ocasiond la pérdida del dinamismo de la inversibn privada obe

dece fundamentalmente a factores {ntimamente relacionados con el gra—

‘do de confianza del inversionista, ya que hay que considerar paralato

““ma de decisiones de inversibn, el clima de confianza y optimismo en

2,

la situacidn ‘polftica econbmica y social de un pafs.
Otros elementos adicionales, que han irflufdo en este fenbmeno, son:

a, Reduccibn dé la disponibilidad de financiamiento en el sistema finan

ciero., En 1970 el 82.3% del financiamiento bancario total se de§_

tinéd a empresas plblicas, privadas y a particulares, en 1975 ese

Eliminando el efecto de inflacibn.
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“porcentaje fue de sblc el 52.2%. El financiamiento restante fue pa

ra el Gobierno Féderal.

"v:"‘b;A v bis'minucién del‘marg’en de utilidad sobre ventas de las erﬁpﬁesag .
En una muestra de empr-es‘a's‘ regigtradas en la Bolsa de Valores
se observa; que en‘1973', por cada peso de venta se obtenfan en
g prorﬁédio 6.6 'cent';avos de uﬁlidad; én 1975 se oMierm 5;4ceht_a;_

‘vos, es decir, el margen de utilidad se redujo en 18.2%.

La pérdida del dinamismo de la inversibén privada y el rmayor creci-
“miento de la inversién plblica, cambiaron la composicién de la ihVér_

sibn total que se realiza actualmente.

En 1§75, seglin estimaciones del CEESP el 50.6% de la inversién total

la realizb el sector plblico y el 49.4% restante el sector privado,
En 1970 estos porcentajes fueron 37.5% y 62.5% respectivamente.

Al anaﬁzar‘ 1a estructura .de la inversién plblica por sectores, vemos
que ha sufrido variaciones muy importantes. En el perfodo 1941~ 19486,
la importancia fundamental la tenfa el sector servicios con 71.0% del
total de la inversidn pﬁplica, en tanto que el sector industrial solamen
» fé tenfa 11.6%, esta éstructura ha sufrido modificaciones y asf, en el
perfodo de 1971-1972, la participacién del sector servicios ha disminuf

- do hasta 49.4% del total, en tanto que el ‘sector industrial ha crecido
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vhasta alcanzar- un 36. 3% y con lo que respecta al sector agropecuamo,
_~este dlsminuyé de 17.4% en el perfodo 1940~-1946, hasta un 14 3% en 1 '

’1971 1972 (cuadra 38).

“El dinamismo de la inversién privada, lo podemos analizar por medio

- de su-tasa de crecimiento, la cual ha disminufdo considerablemenﬁé_en

los. Gltimos afios; asf durante el per*fodo 1965-1970:el crecimiento -fue

de 10.68%, en cambio en el perfodo 1971-1973 bajd  considerablemente

a 5.07% (cuadro 4).

Por“ lo que respecta a la importancia del sector financiero.en la inver_:_
sién', bodemos decir que ésta es definitivamente grande, mientras més
recdbsos haya disponibles en el sector financiero, asf se podré r%ea;:t_i_ '
var, la inversién; teniendo en cuenta que la inversién es uno de los pila

res del crecimiento econbmico.

Otro factor importante, como ya se menciond es la confianza que se

- tenga a la polftica econbmica, ya que con un clima de confianzafavora

ble, se impulsard a la inversifn y asf al desarrollo det pafs.

“BALANZA DE PAGOS

Definicién y sus Componentes

Balanza de pagos'es un sistema contable que registra el valor. de las

. . . LN

transacciones de bienes, servicios, divisas y capitales habidos - entre



CUADRO 3
| ESTRUCTURA DE LA INVERSION PUBLICA POR SECTORES

1834-1972

Sexenio - Agropecuario Indastr\ial ' Servicios -
LLAZARO CARDENAS
1985=-1940 17.7 7.4 _ 74.9
MANUEL AVILA CAMACHO o
© 1941-1946 | | 17.4 11.6 . 71.0
MIGUEL. ALEMAN VALDES S | R
1947-1952  te.e 28,1 1 57.0
 ADOLFO RUIZ CORTINES _ ‘ S
' 1953-1958 *’ _‘ 13.8 34.5 51,7
ADOLFO LOPEZ MATEOS L | ’
'~ 1959-1964 | ~ 10.6 a7.6 , 51.8
GUSTAVO DIAZ ORDAZ ’
, 1965-1970 10.9 40.1 49.0
LUIS ECHEVERRIA ALVAREZ |
1971-1972 14.3 36.3 49.4

FUENT E: Banco de México, S.A.



CUADRO 4 . -

TASA DE CRECIMIENTO REAL. PROMEDIO '
DE LA INVERSION PRIVADA

. EN MEXICO

: F’ler'fodo 3 ' '%‘
1947 - 1952 ‘ 6.08
. 1953 - 1958 ; "~ 7.68
1959 - 1964 | S 14,78
1965 -~ 1970 10.63
1971 - 1973 5,07
1947 ~ 1978 9.27

FUENTE: Elaborado por el Centro de Estudios Eco’
nbémicos: del Sector Privado, A.C., gon -
- datos de Nacional' Financiera, S.A. y DL
reccién General de Estadfstica, SIC.
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los residentes de un pafs y el resto del mundo ddrantz un _perfodo de.

~ terminado.
Este sistema se divide en tres partes:

‘a, Balanza real denominada de mercancias y servicios, la cual regis

‘tra la importacién y exportacién de mercancfas. y servicios.

. b. Balanza financiera, denominada de capitales a corto y largo plazo,
esta registra las transacciones financieras, o sea las entradas 'y

salidas de capital a corto y largo plazo.

‘ c Residual, en esta, los resultados de la balanza de mercancfas y-
servicics y la de capitales se suman y el resultado determinaré el

aumento 6 disminucién de la reserva del Banco de México, S.A.
2. Importaciones y Exportaciones

Como se comentd en el punto A., la politica de substitucién de impor
taciones, lejps de mejorar nuestra posicion de Balanza de Pagos, ha
contribuido a empeoraria. For un lado , en tanto que el coeficiente de
exportaciones a P.1.B. ha disminufdo dristicamente de 16% en 1950, a
9% en 1972, el correspondiente a las importaciones se redujo de 15%a
11% en esos mismos afios.,

‘Se esperaba que por una parte, a largo plazo ias exportaciones ‘indu_s_

triales sustituyeran a las tradicionales, dando. mayor independencia at



kp'afs. Sin embargo, esto se logrd en un grado muy limitado ya que

s céda nueva industria necesitaba para trabajar, hacer importaciones.

.
Analizando la exportacién industrial por sectores, encontramos que dni
camente tres. ramas han sido agresivas en el mercado externo: produc
tos metélicos, minerfa y alimentos, El resto, cada vez més se orien

ta hacia un mercado protegido (cuadro 5).°

" .. Analizando la importacién por sectores, encontramos que mientras en

1955 se imﬁortaban bienes (de produccidn o de consumo) - relacionados.
con la industria automotriz por 249.2 millones de délares (el 47.32%

del P.I.B. de automdviles en ese afio); para 1974 la importacidén de -

esos bienes asciende a 493.1 millones de dblares; el 90,81%del P.1.B.

correspondiente. Ese mismo fenbimeno ha ocurrido en las industrias

del petréleo, quimica y fabricacifn de papel.

En la balanza de pagos, la politica de sustitucién de importaciones sig
nificd que, para intentar resolver un problema equivalente al 5% del —
F’.I.é. (tamafio del déficit), se r*ecur-rjié a toda clase de , imperfeccio
nes y desincentivos a los sectores tradicionales, .per*judicando de paso
al empleo y distribucién del ingreso, y se promovid méas el ahorro de

divisas que su propia generacién.

Tendencia y Problema de Balanza .de Pagos

El problema de la balanza de pagos ha sido y sigue siendo de financi_a_



CUADRO 5

TASA DE CRECIMIENTO ANUAL, bE LAS EXPORTACIONES DE MERCANCIAS

POR SECTOR DE ACTIVIDAD

(CIFRAS EN PORCIENTO)
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Banco de Mérico, S. A,

Fuente:



CUADRO ‘5

TASA DE CRECIMIENTO ANUAL DE LAS EXPORTACIONES DE MERCANGCIAS

POR SECTOR DE ACTIVIDAD

(CIFRAS EN PORGIENTO)
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Banco de México, S. A,

Preliminar.

Fuente:

P.
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mienté‘ fundamentalmente el del déficit creciente en la’bélanza de menr

vcancfa's ‘o balanza comercial (cuadro 6).

En Ioé Oltimos afios este déficit se ha agudizado, en 1960 fue de 402._/
millones de dblares, en 1970 de 1 045.5, pero a partir de ’19‘72 este
déﬁicit ha aUMmtadd en forma dréstica Ilegand‘o en 1§74 a 38 207 millo
nes de dblares y en 1975 a 3 722, cifra r‘écord.' Es decir,ef\tre 1260
Y 1975 las ﬁecesidades de financiamiento del déficit de me@hcfas se
ha multiplicado 8 veces. El crecierte déficit en la balanza'de meréar_\_
;:fas, se ha financiado tradicionalmente, con. el éuperévit en la balanza
de seMCids y las entradas de capital a corto y largo plazq. .Sin em
'vbargo; dos élementos hanvdado una rueva dimensién al pfoblema de fi

nanciamiento:

a. La reduccibn del superévit en el intercambio de servicios con el
Cexterior. A partir de 1970, el crecimiento del superévit en el in
'vt‘ercambio de servicios con el exterior registra una marcada ten

dencia ascendente, alcanzando 648.6 millones. de dblares en 1974,

En 1975, se reduce drésticamente a 78.2 millones de dblares. Es
te superévit financiaba afio con afioc una parte importante del déficit

de mercanclas, en 1954 y 1955 lo cubrfa casi totalmente,contrari_al"

mente en 1975, el superévit en servicios (78.2 millones de délares)



CUADRO &

EVOLUCION DE LA BALANZA DE PAGOS DE MEXICO
(MILLONES DE DOLARES)

Errores, omisiones y - Saldo de la . Derechos -

AR o ‘Saldo de la Balanza movimientos del capital cuenta de especiales Vamaméh de
Comercial de bienes a corto plazo capital de la reserva
y servicios a largo plazo giro
1960 ~- 402.7 - 174.0 - 25.9 - 191.4 - - 8.6
1961 - 885,1 - 62,4 ~247,0 287.9 - - 21.5
1962 - 243,5 79.7 ~240,4 177.6 - 16.9
1963 - 303.8 - 206.0 72,0 243,7 - 109.7
1964 - 469 .4 - 412,2 ~-118.3 557 ,1 - 31.6 .
19665 - 445.,7 - 375.7 182.5 C172.8. - -.21,0
1966 - 412.7 - 345.8 ' 65.2 286.7- - 6.1 -
1967 - 467.7 s 506.3 200.0 346.1 - 39.8 -
1968 -~ 554.5 - 6382,2 302.2 - 879,0 - 49,0
1969 ~ 693.1 - 472.7 ~-172.8 692.,9 - 47 .9
1970 -1 045.5 - 945,9 498,7 ‘ 5083,9 45,4 102, 1
1971 -1.190.6 - 706.4 217.7 669, 1 39.6 200.,0
1972 ~1.052.6 - 789.3 250.6 753.5. 49.9 264.,7
1973 ~1 756.1 -1 331.5 -306.0 - . : 1.744.4 15.4 122.3
197 4P -3 207.0 -2 558, 1 -185,8 2 730.8 - , - 36.9
197 5P -3 722,0 -3 643.4 - 82,0 38 890.5 - 165.1

Fuente: Elaborado por el CEESP, con datos del Banco de México, S. A,

p: Preliminar.,
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resultd insignificante para cubrir el déficit en mercancias que fue.

de 3 722 millones de =dlares en ese afio.

~

= saldo negativo en el movimiento de capitales a corto plazo. El

saldo positivo en la cuenta de capitales a corto plazo, al igual que

-el superévit de servicios, servia para financiar parcialmente el dé

ficit de mercancias, sin embargo, en.los Gltimos tres afios las sa

lidas de capital a corto plazo han sido mayores que las entradas.

En los arfios de 1973 a 1975 los saldos netos han sido negativos en

378.4, 135.8 y 82.0 millones de dblares, respectivamente.

Esta nueva dimensidén del problema de financiamiento, exige en la

actualidad un esfuerzo adicional, pues no solamente ha crecido el

_ déficit ocho veces, sino ademés es necesario compensar las sali

das de capital a corto plazo.

Sin embargo, como el superivit de servicios se redujo considerable-

mente, la tarea de financiar el déficit en mercancias y las salidas de

capital a corto plazo, recae exclusivamente en las entradas de capital
. L]

a largo plazo las cuales son fundamentalmente cf-éditos del exterior, lo

que significa que cada vez se tiene que recurrir en mayor proporcibn

al capital extranjero, via endeudamiento,

Aquf, la importancia del sector fimanciero es vital, pues la balanza de.

pagos dard la pauta para saber hasta qué gr‘adodeberfamosendeudamos
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" "con el exterior y no comprometer el desarrollo de la economfa nacio

" nal B

En sf, la balanza de pages nos sirve como gufa para poder ‘saber =
‘nuestra capacidad de pago, con respecto al endeudamiento que se ten

'ga, con el sector financiero internacional y principalmente con los Ban

cos Comerciales de Estados Unidos, y que dicho endeudamiento no cau
se trastornos graves a la economfa y en particular al sector financig

ro nacicnal.

INFLACION

Definicibn y su Dindmica.

‘La inflacién consiste en un crecimiento sostenido y generalizado en el

nivel general de precios, dicho proceso se manifiesta como una  pérdi
da contfrua del poder de compra del dinero o como un crecimiento per

sis;ente del costo de la vida.

Este fendmeno, no es nuevo en la economfa mexicana, puesto que en
la“época comprendida ér*rtre 1940-1956 se le conoce como "bper?fodo 'bi_g
ﬁaciohario". Duirante ese tiempo los precios al consumidor aumenté_
ron 12.'4%‘ en promedio cada afo, reflejdndose esto en la pérdida del

poder de compra del dinero: un peso en 1940 compraba 1o que 4.66 pe

sos en 1956, De 1957 a 1972, la economia mexicana se desenvolvibé en
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" condiciones estabes, es decir con un ritmo aceptable de .‘crecimiento

en. los precios al consumidor: 3.3% amual. Esto quiere decir que un

: peso per‘dfa,y ‘en poder adquisitivo tres centaves cada afic. A partir de -

1973, comienza a manifestarse un ‘nuevo proceso inflacionario, el indi
ce de precios al mayoreo mostrd, en 1973 un crecimiento de’ 15.7% Y

al de los precios al- consumidor 12.2%.

En México, durarte los (itimos tres afios (1978—1975) el “nivel generai

de precios aumentd en promedio anual 18.3% tasa cinco veces supsrior

a la del perfodo de 1956-1972.
Causas de la Inflacién.

l.as causas de la inflaciéri han sido principalmente:

‘a., Cuando la demanda de un bien aumenta mis que su oferta, se pro

duce una presibn para elevar su precio y esto es una sefial de de

sequilibrio.

b. A nivel nacional, si la demanda total supera a la proguccién . de—
bienes y servicios se provocan; en consecuencia, incrementos en el '

nivel general de. precios.

Estas son las causas a corto plazo, sin embargo, una inflacidn prolon
gada (1, 2 & més afios) es siempré consecuencia de un fenémeno mone *

tario que surge de un crecimiento desproporcionade de la cantidad de
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dinero en circulacién respecto al crecimiento de la produccidn total de

bienes y servicios.

51 la cantidad de dinero aumenta sustancialmente, 1a gente tiende agas

tarlo, lo cual provoca incrementos en la demanda de bienes y-  servi.

cios y esto a su vez provoca un-aumento general en el nivel -‘de pre-—

“cios,

La inflacidn tiene estrecha relacién con la politica monetaria. la. cual

es dictada por el sector plblico fundamentalmente. - Cuando el financia

miento otorgado al sector plblico no es suficiente con los recursos que

"capta el sector financiero, se tiendé a obtener el faltante a base de la

emisidn de moneda, y cuando esta no tiene respaldo efectivo de la pro
duccién o de las reservas del Banco de México, se crea el llamado fe
némeno de inflacidén, el cual de ningln modo es benefico para una eco

nomfa en vias de desarrollo como la nuestra.

En sf, la inflacidn es un efecto del financiamiento sin respaldo efecti-
vo, de ahf, que una buena polftica monetaria es determinante para el‘

desarrollo sano y adecuado del total de la economfia.
EMPLEO

El Problema QOcupacional en México

El problema ocupacional de México, por. su magnitud actual. y las ten



- dencias que muestra, es uno de los més importantes: a resolVer'., Si”
en los proximos afios la economia no hace un esfuerzo sustanciaimen-—
.

te mayor al realizado hasta la fecha, el estado de pobreza de la mayo

rfa de los mexicanos se agudizaré.

Generalmente se identifica al prqblema de la ocupacibn exclusivamente
con las personas que buscan empleo (desocupacién abierta); sin emba_r_~
go, de acuerdo a las cifras censales, nuncé ha significado més de3.7%
>de la- poblacién econdmicarrente activa (1970), por'c.entajé menor bal de
Venezuela (6%) v E.U.A. (5.5%), 1o que no refleja el vefdr‘:lder‘o‘problg }

ma ocupacional de nuéstro pafis.

Al tratar del problema ocupacional de‘México, también se utiliza con
“frequencia otro concepto errfneo, el del subempleo. Con él'se preten
de significar una baja utilizacién de los recursos humanos, ya sea en
horas trabajadas o en cuanto a productividad. Sin embargo, no existe

ninguna base tedrica ni préctiéa para medir el subempleo.

El vérdadero problema ocupacional radica en que cada veg es menor la
fraccién de la poblacién en edad de trabajar que‘esté efectivamente tra
bajando (nivel de ocupacién) y, ademAls, cada vez es mayor la propor
cibn de los empleos con niveles de productividad y remuneracién infe

riores & un mfnhimo aceptable (productividad).
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2. Niveles de Ocupacidn

En 1950, el 57,8% de la poblacién en edad de . trabajar (entre 15 .y 64
afios) estaba efectivamente ocupada. Para 1970 el porcentaje se redu
~jo al'50,9% vy, segln estimaciones del Centro de Estudios Econ®micos

dél Sector Privado (CEESP), par*ab 1976 se réducird al 47.5%.

Hasta 1950 el nivel de ocupacibn mostraba‘ una tendencia ascendentg,
debido a que eylvaner'o de empleos crecia mé'x_s répidamente que la po
blacibén en edad de trabajar (mano de obra potencial). A partir de esa
‘fecha, los cambios en la or'ieniaéién del crecimiento: poiftioa de. susti
tucidn de importaciones, falta de estimulos gl sector agropecuario, po
lftica laboral, etc., provocaron que 'la generacién de empleos creciera
a’un rit;no menor al requerido por el crecimiento de la poblaci‘én en

edad’ de trabajar.

En’ 1950 el nivel de ocupacién en América Latina era de 54.4% y en
México del 57.8%; para 1970 esos porcentajes eran 52.6 y 50.9 respec
tivamente. Es decir, en Latinoamérica el nivel de ocupaciébn presenta
la misma tendencia que en México, sin embargo el descenso ha sido

notablemente superior a nuestro pafs.

Durante la década de 1940-50 la tasa de generacidén de empleos fue de
3.6% anual. De haber continuado asf, en 1976 el nimero de empleos

serfa de 19.9 millones, 5.5 millones mas que los existentes actualmente
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(14.4 millores), con lo cual Mexico estarfa situado en un nivel de ‘ocu

pacién del '66%;, cifra similar a la de los pafses desarrollados.

~

De cohtinuar las tendencias observadas desde 1950, el nivel de empleo
de la‘ poblacién en edad de trabajar disminuird a 438.9% en 1982, Esto
B éighiﬁca que entre 1976 y 1982 sé generarén Onicamente 360. mil em
'pléds é'nuales- . Al mismo tiempo, la poblacibn en edad dg trabajar es .
tard aumentando en un millén 195 mil personaé anualmente: de cada 10
personas que se adicionen a la fuerza de trabajo, solamente tres encon
trarn empleo, aumentando asf el fndice de dependencia econbmica, 'l_o
eual haré descender alin méas los bajos niveles de vida de un gran ng_’

mero de mexicanos,

El CEESP considera que esta tendencia debe y puede modificarse. Pa
ra ello, propone como meta factible aumertar el nivel de ocupacibn del

47 ,5% estimado para 1976, al 50% como minimo, en 1982,

Lograr este objetivo significa crear 4.3 millones de empleos entre 1976
y 1982, o sea, 722 mil empleos anuales en promedio, cor'npar‘ados con.

los 800 mil de 1970-76,

Para generar estos 722 mil empleos anuales, el esfuerzo de la econo
mfa en materia ocupacional deberd ser, en el proximo sexenio, casi -

dos veces y media (2.4) superior al de 1970-76,
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8. Prdductividad y Remuneracién al Factor Trabajo

- El1 valor agregado de una determinada. actividad econémica es'la’ rigque
za 'gener‘ada por ella, con el cual se retribuye a todos los factores que

intervienen en el proceso productivo.

Un coeficiente utilizado para medir la productividad del factor:trabajo,
se obtiene al dividir, el valor agregado total de una ~de'cenninada'act_i

‘'vidad entre el nGmero de personas ocupadas en ella.

En 1970,‘ el valor agregado por persona econBmicamente - activa fue
3 894Vpesos mensuales en la industria, 3 947 pesos en el sectoriservi

o ¢
‘cios y Onicamente 787 pesos en el agropecuario.

Estas diferencias en la productividad se reflejan necesariamenfe en la
remuneracién a los factores produ_ctivos y en la distribuci_én del ingre
so. Por lo que respecta al factor trabéjo ternemos que, de acuerdo al
censo de 1970, en promedio una persona recibfa 1 420 pesos mensua-
les en la industria, 1 380 pesos mensuales en 10s servicios y 417 pe
s0s mensuales en el agropecuario. La gravedad de esto radica en qﬁe
en este Gltimo sector labora el 40% de la poblacibén econém{camente ac

tiva.

Por las cifras anteriores, resulta evidente que la pobr'éza en Mexico
se localiza fundamentalmente en el campo; de 8.4 millones de personas

que ganaban menos de 800 pesos mensuales en 1970, el 68% se encon

traba en este sector.
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- Entre 11860 y 1969 los salarios minimos aumentaron 146,7% y en ter—

minos reales, 97.1%. Durante ese mismo per{odo, la proporcién de
la poblaciéh econdmicamente activa que declard percibir un ingreso in

fertor al salario rﬁfrﬁmo 8/ pasd del 24% (3.1 millones de personas) én

1960 al 48.9% (6.8 millones) en 1969,

Esta situacibn fue aln més critica en el sector agropecuario, en donde |
dicha proporcién pasé del 37.8% (2.8 millones de personas) al - 83.4%

(4.4 millones).

Es decir, una proporcibén cada vez mayor de los empleos corresponde

a/

a niveles de remuneracién inferiores al salaric mfinimo.

Si consideramos que el valor agregado promedio por hombre ocupado

en el agropecuario es inferior al salario minimo, es diffcil que este

-sector pueda retribtuir al factor trabaje con una cantidad superior,

De aqui se deduce gque los bajos niveles de ingreso sean, ante todo un

problema de productividad.

De acuerdo a las tendencias que se observan en las estadisticas, el
problema ocupacional de México tiende a agudizarse aln més. Esto es
por una parte, cada vez es menor la fraccibn de la poblacibn en edad

de trabajar que estid efectivamente trabajando y, por otra, cada vez es

En términos nominales.
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Entre’ 1960 y - 1969 los salarios minimos aumentaron 146.7% y en ter—
minos reales, 97.1%. Durante ese mismo perfodo, la proporcitén de
la poblacién econémicamente activa que declard percibir un ingreso in

ferior al salario minimo 3/ pasb del 24% (3.1 millones de personas) én ‘

1960 al 49.9% (6.8 millones) en 1969.

_Esta situacidn fue aln més critica en el sector agropecuario, en donde

" dicha -proporcidn pasd. del 87.3% (2.3 millones de per*sonasj al  83.4%

(4.4 millones).

Es decir, una proporcidén cada vez mayor de los empleos corresponde

8/

a niveles de remuneracién inferiores al salario mfinimo.

Si conéideramos que el valor agr‘egédo promedio por hombre ocupado

en el agropecuario es inferior al salario minimo, es diffcil que este

sector pueda retribuir al factor trabajo con una cantidad superior.

DeA aiquf Se deduce que los bajos niveles de ingreso sean, ante todo un

problema de productividad.

De acuerdo a las tendencias que se observan en las estadisticas, el
problema ocupacional de México tiende a agudizarse aln mas. Esto es
por una parte, cada vez es menor la fraccién de la poblacién en edad

de trabajar que est& efectivamente trabajando y, por otra, cada vez es

En términos nominales.



- 88 -

mayor la proporcidn de los empleos con niveles de productividad y re

rvn‘v\.lne'”r‘aci.c:‘);n infér‘iorfes a un minimo abépﬁabié.

Paor tanto; .puede afirmarse que uno de los pr‘oblemas més_ im.porta;ni;esl
a que se enfrenta ia economia del pafs eé el de bla chpacién,- mieijfhag,
no se disponga de empleos productivos y remunerados cuandomenos pa
ra Slo%vdé' su poblacién en edad de trabajar, pﬁosegu{ré el estado ‘de
maréinaéién, a'tr'a'sro y pobreza en qu se encuentra un gran nimero-de

mexicanos.

En el empleo, el sector financiero interviene ‘indirectamente, dando im
pulso a ‘la inversién, la cual genera productividad y 8sta a su vez crea

fuentes de trabajo y proporciona remuneraciones a los. trabajadores.

‘L‘a\ r'enr'\unefacién,"toma fundamentalmente dos caminos: el consumo 'y
el aﬁbr‘r‘dg bof io qué se refiere al ahorro, el sector financiero lo cap
ta -y .lo-utiliza para otorgar. financiamientos y créditos principalmente
hac‘ia la’ inversidn; de esta manera el sector financiero actla como ge
ner‘adbr- de la corriente econbmica para impulsar el crecimierto de

aquf su vital importancia en el desarrollo econdmico del pals.



CAPITULO 11

EL SECTOR FINANCIERO Y

EL DESARROLLO ECONOMICO.




INTRODUCCION

D’es;‘auésv,devh‘aber explicado las variables méas importantes én la ecmoﬁfa
mexicana y haber f’drmado un_marco de refekenéia para el estudio. del- ség_
tor financiero, principiarémos este capftulo resaltando cual ha sido el des
arrollo econdmico alcanzado por México y.a .su vez, cual ha sido ‘el papel

del sector financiero en dicho desarrolle y la imbor*tancia del mismo.

-

Abordaremos las variables més importantes, como son: ahorro e inversién,
para asf, tomar conciencia de cual es su influencia dentro del sistema fi

nanciero y en general dentro del sistema econbmico.

Pgr‘ otro lado, analizarémos cuél es. el papel de la banca dentro de vlas
émpr‘esas y del desarrollo del pafs \YZ cuales son los puntos en los que tie
ne pr‘ior‘ida.d el sector financiefo para impulsar dicho desarrollo, Final—
mente se describirén las prihcipales funciones de ia bancé,désgloséndolas

en cada una de las instituciones que integran el sistema financiero.

A. DESARROLLO ECONOMICO DE MEXICO

La falta de investigacién sistemética de la ecomomia mexicana ha con
ducido en algunos casos a explicar el desarrollo de Mexico como una
) corjsecuencia de una serie de acontecimientos fortuitos y de actos po
liticos y econbmicos, a su vez financieros cuya finalidad'er‘a resol-

ver los problemas del momento y qué, sin embargo; influyen - favora



~influyentes, ni a grupos politicos,  conduce gradualmente a 1a inaccidén.
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- blemente ‘en el largo plazo, aunque las condiciones internacionales

han dado un matiz ‘negativo'a nuestro pafs en los Gltimos afios.

Raymon Vernon presagié una parélisis econbémica a causa de la impo™

sibilidad de actuar, toda vez que se ha establecido un  equilibric de

fuerzas. El deseo de no perjudicar poderosos intereses creados ni a

1

Este estudio termina dando 1a voz de alarma sobre esta o aquella di”

ficultad que impiden 1a continuacidén del desarrollo econdmico de Mé

xico.

Algunos otros autores han expresado ‘una posicién mucho mejor fu'hd_a_
'mentad;a con base a un detallado y cuidadoso a;nélisis de los proble- N
més econdmicos,  sefialando que Ias‘ polfticas e;:onémicas seguidas no
haﬁ sido modificadas desde los afios treinta y cue, en cambio, las con
diciones econbmicas se han alterado drésticamente y, que es menes
ter modificér‘ Ias primeras para evitar una serie de problemas quese
han venido gestando, tales como el aumento del endeudamiento externo,
la menor capacidad de absorcifn de la mano de obra y ladesigualdad

en la distribucidn del ingreso.2-

Raymon Vernon. El Dilema del Desarrolle Econémico de México: pape
les representados por los sectores plblico y privado.México.Ed. Dia
na., 1968. : [
David Ibarra. Mercados,Desarrollo y Politica Econbdmica Perspectivas
de la Economfa de México, en Perfil de México 1980.Vol.l, Siglo XXI.
México 1970.
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~ Durante el Gltimo cuarto de siglo la economia mexicana se ha desarro
llado a una tasa de '2.5% a 3% por habitante, sin tendencia‘ a. bajar.
- El crecimiento sectorial, de 1a industria y los servicios ha sido més

répido.

El pafs padeci6 una inflacién de demanda producida bésicamente por
la forma de finaniciar el déficit gubernamental en que se incqrriér al
construir una infraestructura productiva sobre todo eﬁ obﬁas hidr*é_u_n
licas de fomento agropecuario, comunicaciones y eneréfa eléctrica,co
mo parte del éxito para asegurar los.cambios instifué:ionales realiza

dos por los gobiernos revolucicnarios, junto al deseo de conservar el

apoyo popular al sistema polftico recién establecido.

El per'f.odo inflacionario que caracterizd esta época en sufase corres
pondiente a la segunda guerra mundial, coincidié con una redistr‘ibg’
cibn del ingreso a favor de los duefios de la propiedad, que facilitd
el autofinanciamiento de la inversibn industrial y comercial, este fe
némeno a}yuda a explicar la subsecuente mayor ﬂexibiliidad de la ofei

ta de ambos sectores.

Por otra parte el sector plblico hizo contfriuos esfuerzos para au=
mentar el rendimiento de la inversibn privada y porier‘ a disposicién
de los empresarios los factores productivos necesarios para amplar

sus proyectos de inversidn. No sblo se crearon economfas externas:
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“k‘afbésg de la ‘ampliacién de la infrae.str*uctur*a.;‘ ta.mbiéh‘af las abfiyidé
‘ deé agricolas e industriales se les amplié el acceso a fondos presta
. bles del s'istema financiero, y. las manufa'ctur'asb fueron protegidas con
aranceles més altos y con un mayor nimerc de mercanclas sujetas a
los ber‘misos de importacién. Esto dié lugar a aumentos de los prg
vcios' int’ernos‘ los cuales frente a los costos précticamente constantes
ae mano de obra, condujeron a un alza en las tasas de beneficio de
las actividades privadas. Estos cz;mbios determinaron que se gestara
-un”dinémico proceso de inversibn que resultd duraﬁte el perfodo de in
'ﬂaciér“x por las bajas tasas efectivas de interés, habiéndose suscitado
inclusive una situacibn de fuerte demanda de crj_édito que algunos han
‘ llegado al extremo de calificar como demanda excedente de fondos de

inversién,

Este proces§ fue seguido por una fase distinta de ’desarrouo con esta
- '

bilidad de precios, durante el cual el funcionamiento deficitario del
éobier‘no se financib con crédito externo e interno, este Gltimo ahorro
provino de intermediarics no monetarios, es decir‘v, mediante la cana
lizacién al sector plblico de ahorros genuinos captad‘os por socieda-
des financieras y bancos'hipotecarios a través de la mecénica del de
pbsito o encaje legal. Sin embargo, sblo parte de los nuevos fondos

captados por dichas instituciones fue canalizada al sector plblico, el

sector privado también los obtuvo en cantidades crecientes.



f

£l hecho fge que la antigua-brecha entre ahorro e inveréiéh prp\duc:i -
da ‘por el sector pliblico, dejé de ser llenada con emisién monetaria
_de tipo infiacionar‘io y se canalizaron ahorros privados é fin dehacer
frente a los faltantes de la inversibn plblica respecto al ahghr‘o plbli
co. La estabilidad de preéios auspicid el notable ‘auge del sisﬁéﬁnéf_i_
nanc'ier‘o.mexicano, cuya tasa de crecimiento pasé a ser més del do
ble que la correspondiente al PNB, en términos monetarics, 10 que
fécilita aln més el financiamiento del propio sector plblico. Por tal
razbn esta fase ha sido llamada "Desarrollo Estabilizador"(1956-1970). -
Durante la misma, el proceso de sustitucidn de importacicnes se tor

né méas activo que antes y se amplié la cobertura y la capacidad prg

. ductiva de las actividades industriales; en cambio, las actividades

agnopegaarias disminuyeron . su tasa de crecimiento, lo mismo queoct_.l_
rri6 con las exportaciones de bienes agricolas y del total de 'me"rwg_

cfas.

El proceso de desarrollo se fue orientando cada vez més hacia ‘ad.eg
tro,  susfitucién de importaciones y a la formacibn de una bage indus
trial lo mé&s amplia posible, fuertemente protegida ‘contra la compg;
tencia externa; que elevh los precios de los insumos de origen indus
trial entre otros los de aquellos utilizados en la agricultura y presi_g_
n6 al alza los bienes de consumo del mismo origen. Mientras eStos

factores actuaron para. mantener elevadas las tasas de beneficio de
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la'fs”.‘ar;tividades industria\es, los corre#pmdientes a-las ' actividades
_agr-.o_.pewar-i_as descendieron a:pesar del cambio tecnolégico  ocurrido
en la agricultura comercial y los subsidios otorgados porlasautorida
des federales. Con la estabilidad, la tasa efectiva de interés aumen
-t6 drésticamenfe y la inversién privada no bajb respecto ‘de su situa
,kc;iién anterior. . En cambio, los fondos se canalizaron en forma. més
que proporcional a las actividades industriales; sin que se notara, - ex
cepto. durante un perfodo transitorio de corta duracifn un descenso en
la . firme demanda.de fondos prestables, con miras a lograr un mejor-'
'entendimiento de nuestra economfa y unapbyo a posibles ,lineamieg_
tos de polftica econémiéa alin cuando no se deja de reconocer que una
visitn completa del ﬁ.mcionan;xiento de la economfa nacional implica el
examen de los principgles aspectos sociolégicos .y polfticos que han

conformado nuestro desarrollo,

L.as limitaciones de los pafses como México y sus peculiares caracté_
risticas, exigen cada vez mayor rigor en el.anélisis econbmico y ma
S/or decisién en lo que se refiere a la aplicacién de polfticas econbmi
casvpar‘a evitar el desperdicio de recursos necesarios y acelerar la

incorporacién de las grandes mayorfas a los procesos dé desarrollo.

El crecimiento socioecondmico de México, no estd garantizado, en at
tima instancia ser& el resultado del trabajo de la sociedad entera, el

esfuerzo de todos sus hombres el que amplfe o cierre las perspecti
vas en el prdéximo futuro.
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B. DESARROLLO FINANCIERO Y CRECIMIENTO ECONOMICO
1. Antecedentes y su Dinémica Evolutiva

El ihﬁérés en los pr'oblerﬁas de estructw‘a(y desérrbllo Finanéiém b’ar_
te principalmente dé la posibilidad, o aln probabilidad dé que‘;el}.‘cm_a_
cimiento ‘..econémico -esté influido por el desarrollo financiero, de que
bueda ser acelerado o inclusive guiado hacia batrones deseados por la

estructura de las instituciones financieras y por la polftica financiera.

'Pa’ra r‘ealii.zar el anflisis, pr'in‘cipiaz:"emds.por' r-ecorda'r; las pm'hcip;a_
les éarécteffsticas del desarrolld ecqnémic§ y financiero : r'ﬁe_>r<rvirc.:ano,
en este siglo, Durante la pasada generacidn, México inicié 1su desé_
rrollo econdmico bajo condiciones menos favorables que muchds otros
pafses:. una revolucibn y guerra civil que durd & rededor de una déc:a_
da, retrasaron el desar_‘rdllo econbmico, a tal grado, que fue hasta
mediados de la década de los afos 1930, que el productc nacional per
cépita real recuperd el nivel prerrevolucionario alcanzado 20 afios an
tes. - Sin embargo, en parte éomo Eesuuado de los cambios politicos
. . .
y sociales que causé la revolucidn y, en parte las ventajas inespera
das de la segun‘da Query-a mundial y de su proximidad geogr&fica a
los Estados Unidos, el desarrollo econbémico una vez iniciado fuerte
mente, avanzb a tasas aceleradas -por comparacién internacionalrsin

-

serias o largas interrupciones; con una dependencia limitada de las
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1mpor‘tac1ones de capltal exter‘no y wrtualmente sin "ayuda" extranJe’
ra. Cier-tamente, el desarrollo econbmico de Mexlco de los Clltimos
treinta'aﬁos constituye uno de los pocos casos en el que un pafs po
bre parece haber- evolumonado del "despegue al cr‘ec1miento econorm

co autosostemdo“

El desarrollo financiero de México, a 1o largo de este perfodo fue:si
‘milar- en’ muchos aspectcs a la expe’ﬁiencfa comCm de 10s' pafses en
'de'sar*r‘ollo, pero también mostrd algunas cara&erfsﬁms propias 'y,
desde luego; son estas car‘acterfstxcas las que pueden conducwnos a
‘evaluar‘ los efectos especfﬂcos del desarr*ouo financiero sobr‘e el cre

cimiento econdmico.

‘Entre ‘las caracterfsticas del desarrollo financiero comunes a los paf
- .ses en-desarrollo, algunos de los cuales también estuvieron presen—
tes en perfodos anteriores en algunos de los pafses hoy desarrolla~

dos, podemos citar los siguientes:

‘a. La fuerte posicidn, en influencia y dimensiones, del banco cen
tral gubernamental, que emplea requisitos de reservas graduados,

como principal instrumento de control crediticio.

b. La.gran proporcién de instituciones financieras gubernamentales,
del tipo de bancos de desarrollo en el financiamiento de’ sectores

. basicos de la economia.
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e, 'La importancia decr‘eci'er_\te de los. bancos. comerciales . en la es:
_tructura financiera y de sus depbsitos a la vista entre los instru

mentos. financieros.

d. "El bajo nivel y tento incremento en las dimensiones  de las com

. paffas de seguros.

e. . ka poca importancia del mercado ablerto de capxtales en el finan .
ciamiento de la economfa, a través de la colocacidn de “valores

con interés fijo o de acciones.

f. © El incremento en las dimensiones de las instituciones financieras

~en relacibn al producto y a la piqueza nacicnales.

De las caracterfsticas de la estructura financiera y del desarrollo, es -
-pecificas de México, si bien alguna gue otra también estén presentes

en otros pafses; pueden mencionarse:

a. El répido desarrollo y la ya sustancial importancia y competencia

. técrilca de los 'bancos de desarrollo gubernamentales.

b. . El répido desarrollo de un tipo especial de institucionesfinancie-
ras privadas, llamadas "Financieras" que operan en el financia

miento comercial a corto y largo plazo, crédito a consumidores y

Lt .

préstamos hipotecarios y que en muchos casos estén estrechamen

te ligados a grandes bancos comerciales.
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El predominio entre los - instrumentos financieros, de obligaciones

“con. elevado interds fijo en las instituciones financieras pdblicas 6
" privadas que en la préctica son pagaderas a la vista, aunque con

frecuencia su vencimiento formal es de mediano y largo plazo.

El dominio del sector financiero privado por un pequefic ndmero

de grupos financieros, cada uno de los cuales se centra en un

© gran banco comercial.y controlan as{ mismo un  nGmero sustan

cial de empresas comerciales e industriales,

. Un incremento de la Razén de Intef‘relaciones ‘Financi’er‘as (RIF),

la- cual mide el tamafio de la superestructura financiera de un pafs
en comparacidn con su infraestructura real, su valor actual apro

ximado es de 0.5, muy por encima del nivel prevaleciente en mu .

" chos pafses subdesarrollados.

En relacién con las caracter{sticas anteriores podemos citar alguncs

resultados del desarrollo y crecimiento econdmico de México:

Entre 191‘(_) y 1930, el desarr‘ouo econdmico y el financiero ape
nas progr‘esai'-on; tan solo en la gegunda mitad de este perfodo

fue ‘necesario para reparér- el retraso q>ue acompafib ’a la revolu '
cién. La recuperacién fue mucho menos completa e'nbla esfera fi
nanciera con el resultado que las razones de los activos de las

instituciones financieras a la riqueza y at producto nacional
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declinaron de manera considerable, aunque sustancialmente més,
cuando la comparacién se realiza con el prjoducto nacional, por
N :

que en apariencia, el perfodo fue testigo de una marcada . reduc

cidn en la relacibn capital-producto.

" Hay dos pérfodos en los que el crecimiento econbmico y el desa
r-r‘du? financiero se movieron en di‘récciones opuestas. . Durante
uno de ellos, la década de 1930, la superestructura -crecién r‘é_
pidamente, en tanto que el ritmo de crecimiento ) econdmico fue
tan lento que las cifras del product‘o‘real, p_ercépita practicamen
te no sufrieron incremento alguno. _Este fue el perfcdo durante
el cua} aparecid el sistema financiero moderno de Mé}dco, mien
tras que el panorama econdmico estaba caracterizado por lo que

pu'éde llamarse la segunda revolucibén, no violenta, de la adminis

tracién de Céardenas.

. La segunaa divergencia entre el crecimiento econbmico -y las ‘ZL
men§iones relativas de la superestructura financiera ocurrié en
tre la segunda mitad de la década de 1940 y la primera ‘de la de
1950, En tanto que el crecimiento econdémico continud a la tod_g
via sustancial tasa de 2% al afio percipita, en términos del pro

ducto nacional bruto real y mientras que el pals experimentaba

una fuerte inflacién, el nivel de precios crecfa casi 10% al afo,

la superestructura financiera casi no iba al mismo paso que la
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' tasa  de ‘expansién de la infraestructura. Como resultado, las ra =
zones de los activos financieros a la riqueza y al ingreso expeni.

mentaron ligeros descensos,

" El.crecimiento econdmico y el desarrollo financiero fueron favo
- pables durante el perfodo dé 1960—>197‘0, en donde elambiente que

"'EéinS fue el de ésébiiidad y répido cr’ecihﬂiento de la éu;;éresfmg_
tuirﬁﬁnanéiéba, ' puesy se compafa’ ‘con el decrementb, posiblemer_x_

te ‘pequefio y pasajer"o, de la tasa de expansidn econbmica desde

- esunivel del §.5% anual percépita durante el perfodo 1950-1955,

Como resultado, la razdn de interrelaciones financieras, asf co
“mo las razones de los activos de las instituciones financieras a
la riqueza y al producto nacionales, se han inycr‘ementado de ma
" nera considerable,’ alcanzando los mas altos niveles hasfa ahora

presenciados en México.

Armbos perfodds, en los que la razén de los activos de las institu
ciones financierds a la riqueza y al producto nacional y pﬁobablg
mente también al RIF, exhibieron los ‘mayores ihcrementos (1925/
1940 y 1955/1970), esthdn caracterizados en primer lugar. por
una estabilidad relativa en el nivel de precios, y , en segundo ~
por un pequefio incremento relativo en el producto r%acioné.l real

percépita.



: "Por:'dvtr’-a'vpar?te ,"l_.ck:oks‘ das pei"f'odos durante jllovs 'cuaiés .sé inc&héﬁ%
‘més bépidémé’nté el producto nacional real percapita (1940/1§45 v
1950/19553 estuvieron caracterizados por un lédc, por las alzas hg_
pe‘ntinas‘ en el nivel de los precios y, por el ot}‘o, porlla‘inc’apajci;—
dad de 1a superestructur'abpaba crecer en relacién a ia-infraesfwc@_

ra relativa y aln por un pequeﬁovdescenso‘ de esta razbn.

Por o que respecta a los factores que han ayudado al crecimiento

econfmico de México, podemos citar:

- La'ce»r'canfa fisica de la primera potencia econénﬁica del mundo:
Los VE»s‘tados Unidos de América. Emsten por lo n;\er\os tres

" efectos importantes Vinculados a esta proximidad géogr*é.ﬁca que
han tenido sustancial significacién econfmica. El més artiguo y
a 1a larga probablemente el més importante de ellos es el cuan
tioso flujo de inversiones directas estadounidenses junto con la
intrqduccién de tecnologfa y métodos empresariales de produc—
cién y més tarde de distribucibn. El segundo y tercer efectos
resultan de 1a facilidad de viajar entre los dos’ pafses,' situa—
cién que ha favorecido a la economfa mexicana por un lado, a
causa de la remuneracibn a los trabajadores mexicanos en Esta

dos Unidos vy, por el otro, por gastos de los u._l‘r-istas estadqun_i_

t
.

denses en Mexico, aunque en la actualidad ha disminufdo esta

entrada de divisas al pafs.
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) Cierjtaménte los factores fin_ancieros no pugdgh ha_ber‘cvontr'ibu(do
muého avlos dos G\timos movirniéntos, §/a que en lo que ‘tqq'a, al .
- estimulo qﬁe la estr‘ud:ura financiera ha bdado a la inv_ersién,e_s_
tadounidense en México, esto se debib a las operac_ioﬁes de las_
.instituciones ﬁnancier*as Yy a otros acuerdos finan;ieros existen

tes en Estados Unidos, més bien que en México,

Envrelaéién al aspecto de la estructura y desarrollo ﬂnanyc.ier'gsv
de México, se puede consid_er‘ar* que ha céntr‘ibufdo sustar.}c"ial-v
mente al crecimiento econdmico. El caracter més bien hetero.
bd'oxb de la es’tr*uctt;lr‘a financiera NE érediticia de México, >que ha
'establecido pocas ;difer‘encias, de heého, entre los financiamien

o ; -
en consecuencia ha

‘tos‘ a corto, mediano y largo plazo, vy que
servido como un medio claramente eficaz para transformar efec
tivamente 1o que a los ojos del' ahorrador eran inversicnes acor
to plazo, en fuente de fondos de'préétamo a mediano y largo’

plazo. Esta caracterfstica de la estructura financiera de Méxi
co en la que virtualmente todos lds titulos son en realidadcuasi
dinero y los problemas de liquidez pasan a segundé plano, pue
de constituir una manifestacién extrema de lo que en Europa se
conoce como sistema bancario-mixto; y puede repr‘esentar 1a

adaptacién de este sistema a las circunstancias de un nivel re

lativamente bajo de ahorro privado y de inflacibn, como‘ los que
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prevaledieron en México desde fines de la década de 1980 a .‘finales

de'la de 1950.

~

Actualmente hay algunos puntos en que resultan bastante evidentes

las mejoras en la adaptacidén del sistema financiero a las necesida

des de los ahorradores y de los inversionistas, entre los cuales es

tan:

a.

La cantidad de fondos a disposicién de las institgciones financie
ras es ya considerablemente méas numerosa en relacibn -al pro

ducto nacional y a la formacibn de capital vy, probablemente tam

bién a las necesidades de financiamiento externo, de lo que fue

ron anteriormente. Esto procura el potencial, si bien no nece
cariamente ha sido utilizado para abastecer fondos a los diferen

tes sectores de la economfa en una escala més adecuada que en’

las etapas iniciales del desarrollo econbmico de México,

L.a diversidad de instrumentos financieros ya disponibles, desds

el: punto de vista de los -ahor-r‘ador‘es se atribuye particular im

portancia para la creacién o al menos para la maés facil disponi
bilidad de obligaciones o valores con tasas de interés relaﬁvg_
mente elevados, que de hecho son bastante {quidos y pueden ad

quirirse y traspasarse con un minimo de formalidades.

.

Desde el punto de vista de los usuarios de los fondos, las mejo

ras han sido, en dos sentidos. El primero es la creacién de
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instituciones e instrumentos financieros especfficamente adapta

dos a ciertos tipos de necesidades de crédito a corto.y mediano

plazo, ambos de parte de los consumidores y de las empresas

de negdciés. Esta es una tendencia que implica progreso téeni
“co en la banca y el crédito, que también ha ocurrido durante el

““rmismo pér‘fodo en _muchas otras partes.

. En segundo lugar, y més importante desde el punto de vista del
' crecimiento econbmico, los créditos a mediano plazo de diez a

"c';'uince afios, se han hecho més fécilmente disponibles, si bien

.sobr'é.todé para las empresas de dimensiones sustanciales' que

-'estén en condiciones de ofrecer suficientes garantfas convencio

" nales.

Se ha creado una mauinaria bastante eficiente, principalmente
a través de la cooperacién de instituciones de créditonacionales

y extranjeras para proporcionar a las grandes empresas, crédi_

tos extranjeros a corto y mediano plazo a tasas de interés con

siderablemente inferiores a aquellas acostumbradas en fuentes

_nacionales de crédito, si bien, al precio de su denominacién en

‘moneda extranjera.

Como resultado de la répida expansién de la red de oficinas de

las instituciones financieras, se ha hecho mucho més fécil a los’
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*‘prestatarios potenciales y a los ahorradores, tener acceso al siste -
ma financiero y hasta cierto grado, el asesoramierto experto sobre

‘cuestiones financieras.
2. Factores Principales del Desarrollo Eponémico

El.desarrollo econbmico de México desde el afio de 1934, ha sido posi

ble por varios factaras, entre 105 més 'importahtes se ericuentran:

a. Las diversas politicas del gobierno para apoyar el desarrollo e«;bn_é

mico.

_b. La estabilidad polftica y social establecida y particularmente desde

1954, la estabilidad monetaria y financiera.

"¢, La considerable afluencia de préstamos extranjeros y deinversiones

' ‘extranjeras directas.

d.  La localizacién geogréfica del pafs, que le permite abastecer al mer
cado thericano con un nlmerc de mercancias especializadas y

atraer al turismo en gran escala.

e. La habilidad de un grupo de hombres de negocios y bangqueros mexi
canos para canalizar una considerable cantidad de. recurses hacia

las inversiones industriales,

N

Se ha desar‘ro_llado un sistema financiero con algunas caracter{sticas pré

plas, que muestra un progreso contfnuo en muchos aspectos, especial-
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» ~mente en'_,‘el perfodo de estabilizacién.. En relacién con el sistema
: vfinalj\,cigr'o vy la evoluci6n de} her;ado de capitales, se pdede bartir
del afio de 1984 cuando se establecid Nééional Fih_ancier*a, que  se
convirtib, con el tiempo, en la irstitucién financiera més eficaz del
pafs. En ese afio se establecid formalmente la Bolsa deValores de
México vy la importancia del Banco de México, S. A, iba en aumen
to, Ademés, los bancos hipotecarios pnivadps empezaron muy pron
to a operar eficazmente, Esta din@mica de expansién de las opera
c'i'énes'y funciones de la banca oficial y de las instituciones financie
:ras, estuvo acompafiada vy apoyada por el sector bancario Merbial
»privvado (Bancos de depdsito y ahorro), el qﬁ{e se adaptdé répidamen-

te a los métodos financieros modernos.

Es digno de mencién el hecho de que la expansibén de la  economfa
meXxicana se ha logrado dentro de los limites de una relativa estabi
lidad de precios, esto hasta antes de 1972. ELl indice del costo de
la vida (19582100) subi6 de 108 en 1960 a 118 en 1965, o sea, sola
rﬁente unos 10 puntos en 6 afios cerca de 1.5% como promedio anual,

En 1966 el aumento fue aproximadamente de un 2%.

El desarrollo econbmico de que México ha gozado durante el perfo
do de 1940-1970, no habrfa sido posible sin la participacién muy ac
tiva de hombres de negocios y banqueros con visién que han arries

gado o bien canalizado considerables cantidades de fondos para la
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" inversion en la industria, comercio y agricultura.” En general, ‘ha'v‘
habido también un ambiente favorable a 1a inversién éxtranjera pri-
vada. Han prevalecido relaciones satisfactorias entre el gobier\nb’y
1os hombres de negocios que han favorecido la coordinacién entre
las invérsiones plblicas y privadas. La impof‘tancia para todos e_s_

. tos seétorescb la economfa, de construir una infraestructura épr‘o—
' piada, fue reconocida por el gobierno que r"espondié con oportunidad

a diversas iniciativas requeridas para este crecimiento.

. C. IMPORTANCIA DEL_SISTEMA FINANCIERO EN EL DESARROLLO ECO

NOMICO

L.a estructura financiera se encuentra estreeﬁamiente relacionada con el
grado de desarrollo econbmico, por lo que a medida que la actividad

econbmica se incrementa, la organizacién financiera tiende a ser més
compleja y especializada. Por el contrario, al mantenerse obstaculiza

el desarrollo econbmico de una nacidn.

-

El sistera financiero contribuye al desarrolilo eccn&ni_oo al proporcio-
‘na;r el marco instituciona1 para la moviliza;:ién del ahbr*ro de la comuni
dad y facilitar el financiamiento de la formacién de capital, ya que a tra
vés de la mediacién financiera se logra la transferencia de ingresos de
los sectores superavitarios de la economfa hacia aquellos que redquieren

.

fondos para su inversibén en las diversas ramas de la produccibn.



Su .efica__\ciia radica en la‘ pebr-ientacién, que hace de los recursos captados

hacia sectores bhsicos en el proceso de desarrollo ’eccnémico , Yya sea

a trjavés' del proceso normal de asignacifn o bien utilizando la polftica

‘ ecénﬁmicg en aquellos casos en bque se juzgue negesarid, pues si se de
jase all sistema libre de coﬁtroles no siempre se harfa la . utilizacién
mﬁs adbnsejable de los recursos. ‘ Ademés‘, el mecanismo influye sbbre
la productividad de la mano de obra y capital, a la vez que facilita el .

' proceso productive y la corriente de bienes entre pro}du'ctor-es_ y consumi

dores,

~Un buen indicador para 'wantiﬁcar el grado de desar-roﬁé Fiﬁanciero dev
un paf's y poder asf apréciar la participacién del sistema financiero eﬁ
la_ economfa, 1o constitiye la relacién ékisten’ce entre el volumen de re.
cursos captados por el sistema financiero v la p’r‘oducci()n nacional de

biegnes y servicios.

Al comparar las estructuras financieras en un ‘grupo s_eleqcionado de pa__f
ses Que se encuentran en distintas etapas de crecimiento econdmico, es
posible encontrar marcadas diferencias, Asf, en tanto que en los pal—
ses industrializados la relacién en’cr-é los pasiQos financieros y el ingre
so nacional fluctGa entre los niveles de 50 'y 161% aproximadamente, en
aquellos con un bajo nivel de desarrollo econdmico, comod por ejemplo

Bolivia y Paraguay, esta relacién es un poco mayor del 20%; para otros

con un mayor grado de desarrolle relativo fluctGa entre el 80 y 40% vy
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Ghicamente en algunos de estos, entre los que se encuentra México, el
nivel es superior al 40%, lo que sitGa a nuestro pafs desde el punto de
vista financiero, en una-posicién congruente con relacién a $u grado de

desarrollo.,

Uno de los fenémenos» més relevantes de la evolgg:ién de la ecdpom_fa me
xicana en los Gltimos afios (1960-70) es el nq’chble des_arr’-élid éue ha ‘e_>_<‘f
perimerftado el sistema financiero, con lo que han adquirido cada vezma
yorbimpor'tancia los procesos devinte‘r-mediaclén ﬁnanciel;fa en elfuncim_é
miento de la actividad econbmica. A la vez que se'ha'logrado crear un:
,me;:,anismoi de_captacién de ahorros . internos que han vinculado a los dis
ltintos sectores econbmicos en sus decisiones de ahorro e inversién, las
.instituciones Y los instrumentos ﬁna.ﬁcieros han evolucionado facilitando
Ié distribucién- de fondos hacia la produ:;ciénnacional en especial al sec - !
tor industrial que se ha beheficiado ampliamente del crédito institucional

para el desarrollo de sus actividades. -

Por el contrario, .en afios anteriores el sistema se encontr‘abaf‘uertemgp_
te limitado en sus operaciones debido a la. incertidumbre provocada por
un perfodo de inflacién en el que el plblico tenfa pocos incentivos para
irvertir en activos financieros.

La evolucién del sistema financiero entre los afios de 1940 y 197Q se

.

puede separar en dos etapas, cuya delimitacibn esté relacionada con el
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. d‘eéarhollo_‘real de la economfa., La primera de ellas, que comppe\n;!g

.criev los ajﬁo‘sk de 1940 a 1557 aproximadamente, se cérgcﬁépizé por el des
e acFollo de la economfa bajo presiones inflacionarias einestabiljdad cam
‘biaria, lo-que afectd el mecanismo finanéier*b. Durante este perjfodq 17_a’
relacién financiera de pasivos a ingreso nacional casi no se modifich,

pues de 20.2% que representaba en 1940 pasé al 24.2% en 1957.Hay que
déétaqar que en estos afios el proceso inﬁad onario era 'él elemento 'lim_f
tativo dei crecirhiento, del mecanismo financiero, por lo que el mas)ér‘ B
‘porcentaje dentro del tdtal kde obligaciones del sistema financiero estaba
réprésenﬁado por pasivos monetarios corr‘espondien'do‘ ;Sor tanto, una pro
porcién' muy reducida a los pasivos' no mlonetar‘iosﬂ. Ademés, existia una’

fuerte preferencia por mantener depbsitos en moneda extranjera.

Ya bajo condiciones de estabilidad de precios se inicia en 1958 la segun
da etapa en el desarrollo financiero de México, en la que se ha logrado
una gran expansién del sistema financiero haciendo posible una mayor -
captacién de ahorros y la canalizacidn méas efectiva de los recursos ha
cia las actividades productivas, influyendo en esta forma sobre la econo

mfa nacional. -

Durante los afios comprendidos entre 1958 y 1968, la captacién de recur
sos bancarios se incrementb en 109 726.2 millones de pesos, loqueequi
vale a'mantenér‘ una tasa media de crecimiento anual de 17. 1%, en tan

to que el ingreso nacional ha aumentado en pr-omédio a una tasa del 10% .



Por ello la relacibén entre pasivos financieros e ingreso nacional aumen ..

t6 del 24,7% en 1958 al 42,6% en 1968,

~

En este perfodo se observa un cambio estructural en la composicibén de
los pasivos financieros al disminuir la- participacion relativa de-los pasi
vos monetarios y de los depbsitos en moneda extranjera dentro del total
de ébligaciones. Por el contrario, se incrementa fuer'tementeA la- capta
‘cibn a través de los pasives no monetarios, principalmente. valores  de
renta fija, que por sus atractivas caracter{sticas han dado agilidad  al
mercad§ financiero y han llegado a representar un por‘ce:ntaje muy altc;
déntr‘q del total de recursos captados. Sin embargo, ‘estas mismas ca; .
ractér’fsticas se han traducido en el desenvolvimiehto de uﬁ mercado de
vélores de renta fija cuyo grado de liquidez descansa en for'maimportai
te en la recompra automética a la par que ofrecen las propiés -emisio—

nes, y que en un momento dado puede influir desfavorablementesobre la

actividad econbmica o llegar a obstaculizar su propio desarrollo.

Por ello, a pesar de 10 halagador que resulta ‘este elevado desarrollo
del sistema financiero mexicano, debe pensarse en las. posibilidades de
mantener este fuerte crecimiento en los préximos afios y en los proble
mas que pueden surgir antes de llegar a un grado de consolidacién finan
ciera.

Considerando que para laceler‘ar‘ el desarrollo econdmico se requiere un

mayor nivel de inversibn a través de una eficiente canalizacién del aho—
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rro-interno; la-intervencidn del mecanismo financiero es un' conducto pa’

ra lograr una mejor distribucidn del ahorro entre lasoportunidades de in:’

- versibn,

De'la flexibilidad y orientacibn que se dé a 1a polftica financiera. para

adaptarse a las condiciones cambiantes de 1a"économ'fa,. dependerd  su
efectividad para rnovilizar los recursos disponibles y canalizarios hacia

aquellas actividades més convenientes para el desarrollo del pafs.

En general puede suponerse que en los préximos afics se ver& esﬁmulg_

do'el ahorro interno, como consecuencia de' Ios mayores niveles de in-.

greso que prcvendrén del incremento en & actwldad econbmica. Ademés

es de esperarse una mayor v1ncu1ac16n entre los sectores econémlcos,

que continlie la transferencia de poblacién de zonas rurales a urbanas y
que evolucionen aln méas los instrurnentos financieros de captacién, todo

1o cual se reflejard en un nivel més elevado de ahorro institucional.

AHORRO, FORMACION DE CAPRITAL Y CRECIMIENTO. DE LA PRODUGC |

CION

Los ahorros internos brutos tendieron a aumentar como porcentaje - del
producto interno bruto, aunque con variaciones considerables de un afio

a otro,

Como se puede apreciar en el cuadro 7, el porcentaje del ahorro. inter



CUADROG 7

PARTICIPACION DE LA INVERSION EN EL P.1.B.
(PRECIOS DE 1960)
1940-1972
¢ %)

— . : Ahorro * Participacién en el
Tota Plblica P a
L. >abl N rtwad‘ interno PIB del ahorro interno

P
T
)

940 . 9.2 3.6 5.6 6 071.8 12,6
9 41 10.4 3.6 6.8 4 405.9 8.3
942" ‘6.8 3,2 3.6 4'810.1 8.5
943 9.6 4.4 5.2 11 141.6 19.0
9 4 4 g.1 3.6 5.5 6 924.4 10.9
845 10,1 3.9 6.2 8 832.8 . 18.5
946 11.5 3.6 7.9 4799.5 6.9 °
947 18.2 4.3 8.9 6 583,9 9.1
‘948,  18.7 4.7 9.0 8 852.5 11.8
949 14,1 5,5 8.6 18 396.0 16.9
9 80 14,4 6.5 7.9 16 687.6 19,2 ¢
951 12.6 5.3 7.8 9 0o8.1 9.8
952 13,5 5.5 8.0 11 741.9 12,2
953 12.4 5.0 7.4 10 345.3 10.2
‘95 4 13.3 5.8 - 7.5 18 072.4 12,8
856 13.8 5.1 8,7 19 688.2 17.8
956 18.9 4.7 9.2 14 381.3 1.9
957 14,0 5.0 9.0 14 154.4 11.0
958 18.7 5.0 8.7 14 159.4 : 10.5
959 12,7 4.7 8.0 15 438.3 11.0
960 16.9 11.0 5.9 21 643.0 ‘ 14.4
96 1 15.8 9.0 6.8 22 184.7 14.0
9.6 2 15.4 6.4 9,0 24 180.3 © 14,6
963 16.8 7.4 9.4 28 954,5 16.2
964 17.6 7.6 10.0 31 323.3 15.7
965 17.7 6.8 10.9 33 727.0 . 15,9
966 18.0 7.6 10.4 87 932.7 © 16,7
967 19.3 7.4 11.9 42 315.0 17.5
968 20.4 7.5 12.9 44 919,2 17.2
969 :19.3 7.6 11.7 .49 733.5 17,9
970 19.6 7.4 2.2 51 072.9 17.2
971 18.6 6.6 12.0 53 033.9 T 47.8
972 18.6 7.6 11,0 61 498.1 18.6
973 19.7 7.9 11.8 n/d T -

T T Y T O N T N e e i S s g

Fuente; Elaborado por el CEESP, en base a datos del Banco de México,.
S.A.
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.no ha Si‘d'o’muy’ variable l‘es.to a co’nsewenciéa‘“dbe la inestabilidad del pe '
“ rfodo de 1940-55, a partir de 1956 el crecimiento del ahorro interno ha
sido: constante, se ha incrementado de 14 881.8 mi‘llones de pesos hasta
61 49‘8.1; miﬁonés de pesos en’ el per‘fodo de . 1956—1972 31/9 ‘qu ’r'epfe‘sep_d
“ta un promedio de 15, 1% de . participacién del ahorro en el PIB. Sin erm
“bargo, at mismo tiempo lbs aﬁor‘r'os in_témos t.eln‘,dier*on a :disminuir* ‘co
mo porcentaje de la inversidn total cuando una proporcién crecienté de:
. esta ir;veréién se financié con ahorros extranjeros. Durante él pér*fodo
de 1940~1955 el porcentaje de‘inv‘,er'sién financiada con ahorros internos
fue de 107.8%, lo que signiff,ca que hubo ahorl;"o externo negative de7.8%,
én con%baracién con el pérfodo de 1956—1@)72, en-el cual el ahorro iﬁte_r_:
no financibd en promedio el 89.2% de Ié {nver“si‘én y el ahorro externo el
10.8%, esto se debe a la estabilidad econbmica que reind a partir- de’
1956 en nuestro pafs, pues propicib la entrada de capital a México, a su
vez esta tendéncia hacia una mayor uﬁliza;ci6n del. financiamiento extran
- jero nos da una idea de la aceptacién de la estructura econbmica mexi:

cana en el extranjero.

Las fuentes de ahorros internos fueron el sector gubernamental, las em
presas plblicas y el sector privado, la proporcién del ahorro intemo to
tal generado por el gobierno fue,sustanciamente més baja durante el pe:

rfodo 1956~80 (18,9%) que durante el perfodo quinquenal anterior (24.4%),

3. A precios de 1960.
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y. aléq més reéuéidé ‘éue durar)te ;31 perfodo ‘1940—1‘55v0k(2h0'.’2'%),. Losah_c_) :
rros de las empresas ”pOblicas como porcentialjg del ahovr*ro" ihterno totaly
- fueron prfécti::amente constantes en los perfodos consiqe'rados (alrededor
de 10%) de tal manera que las variaciones en la importanciavbelagivadél_
ahorro del sector plblico §e produjeron casi totalmente en el sector go

bierno.

'Por- consiguiente, los ahorros del sector privado, que sumaron algomés
de dos tercios de los ahorraos internos totale_s durante el perfodo mani
festaron una tendencia a aumentar como parte del total durante los ai

mos afios del per{odo.

Los ahorros del sector privado superaron de ordinario a 105 gastos de
inversitn de este mismo sector, con el resultado de que hu.bo un  exce
‘dente de ahorros transferibles para financiar el déficit en el sector p_ﬁ_
blico ocasiénado por un exceso de gastos de inversibn sobre los ahorros
e ingresos corrientes. En realidéd 1a exper*iencia rmionetaria y financie
ra del pafs hasta 1960 se caracterizb en medida importante por .los ;prg_
ceéos empieados al hacer la transferencia de ahc;rros .del sector privado

para apoyar los déficit del sector pGblico,

Con respecto a la formacién de capital y crecimiento de la pr*oduccién;
podemos decir que la productividad de 1a inversién durante el perfodo

1940-1950 fue elevada, reflejo de la utilizacién intensiva de la capacidad
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y . los freouenf:es 'aplazamientc‘osbde los gastos de man’cénimiento y substi
tucién de eéuipb. La‘-disvminuci‘én en la pkéductividad de la inversibn en
ioé éﬁés siguientes‘ beﬁejé -de manera clara la importancia cr‘eéiénte' de
la inversidn en renovar e equi'po, exigida por la depreciacith de bienés

de capital acumulada en afios anteriores.

: }A‘demés, de estos factores es posible que la tendencia déclinanf;e dé -la .
pramcﬁvidad de la inversibn haya estado relacionada tambi‘én’cbn la difi
cultad de logravr' una distribucién eficiente de recuisos ir_\vertibles. Es
ci'af-o que era un problema que tenfa relacién estrecha con el Funci‘ona__
‘ 'rﬁiér_\to del sistema financiero, ya que una de lés responsabilidades fun
Adar'nentaies_ dei sistema, es Faciﬁtar el movimiento de recursos inverti
bies' hacia sus éplicacioﬁes més productivas. En consecuencia de ese
mal comportamiento de la relacibn entre la formacién de capital y el cre
bc.imiento de la produccién que se manifesté durante la segunda par*te'del
’dgcenio de‘1950, fue que hubiera sido necesario un volumen crecientede
ahorros intermos pér‘a restablecer la tasa de crecimiento de afios ante
‘riores. Esta situacibn también se reflejé en el funcionamientb del siste
_ma financiero ya que, ademés de promover la distribucibn eficaz de los
recur#os invertibles, una segunda responsabilidad fundamental de cual~

quier sistema financiero es generar flujo de ahorros e inversidnsuficien

te'para apoyar una tasa adecuada de crecimiento de la produccién. )

Por ‘otra parte, los cllculos de los gastos en inversién fija bruta corres

pondiente a los afios 1960-1963 indican que entre el 15% y el 16.2% del
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del PIB se dedich a la formacién del capital en comparacién con 18.9%

que se dedich en el perfodo de 1964-1973.

I_é parte representada por el sector plblico auménts alrfededor' de 50% .
en 1961 y continud en este nivel hasta 1963. En el perfodo 1965 ~ 1969
el 89.8% en promedio. fue de Vinversirsn pdbuca Y% el 60.7% de inveréién» o
privadé, esta ‘estructura c;mbié bara el per‘fddd 1970 ~ 1975 en el cual
el 44.6% fue de inversion plblica y el 55.4% de in\{érsién privada (cua

dro 8).

A la vez esta variacidn se puede apreciar en el cuadro,que hay ciclos
dé inversién en cada sexenio, pueé las variacione‘s porcéntuales lo refle
- jan claramente, al principio de un sexenio el crecimiento porcentual es
. bajo y a vecés negativo y, en los afios intermedios alcanzan:su méximo,
- esto se debe a las expectativas que se tienen respecto a la ﬁolfticaﬁnap_

ciera a seguir.

Con respecto al ahorro interno, podemos decir" que en la economfa'inte_r:
" na deben generarse suficientgé ahorros que con la ayuda del financiamien
.to externo disponible, permitan una tasa Aad’ecuada de. formacién de capl
tal y crecimiento de la produccién. 'En el pasado, dos circunstanciasfa
.- vorables, el predominio de una relacién capital producto relativamente
baja y una capacidad para obtener financiamiento externo en condiciones

~

relativamente favorables, contribuyeron a impedir que 1a proporcién: r\é



CUADRO 8
INVERSION FIJA BRUTA REAL 1965 - 1975
(MILLONES DE PESOS DE 1970)

Amo  Total [MEST Paea  UES Privada e
1965 61 009 - 19 587 - . 81 422 -
PP 67 442 12.6 24 355 24,3 a3 087 6.3
1967 85 970 14.8 25 201 3.5 40 769 2.2
1es8 71 397 8.2 27 659 0.4 43 838 7.5
 1 969 77 119 8.0° 30 231 9.7 46 888" 7.0
1970 82 200 6.6 30 852 2.1 51 348 9.5
1971 79 636 - 8.1 28 112 - 8.9 51 524 0.3
1972 88 877 11.8 38 217 3.9 60 660 - 1.7
1978 99677 12,2 46 848 22,6 52 829 ' 4.3
19 74* 108 408 8.8 53 985 16,2 . 54 418 3.0
1976 110923 2.2 56 127 4.0 54 796 0.7

Fuente: Secretarfa de la Presidencia
*  Estimado por el CEESP.
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Alafivarﬁéhfé'baja entr; tlids‘ qak.\ohr‘ador'eé y la bboddéc'_iéh corriente inhi
bieron seriamente el “crecimiento econbmico. Sin émbar-go, no se pue
de esperar :qge gstas cirounstancias prevalevzcanv en igual rﬁedida en ef ‘
ft.:‘turfq Y, en ;onse;uengia, un problema :fundamenialique"afr‘onta elrp,afs

“es el de elevar la, producecibn interna disponible para apoyar la f':ormg

c16n de capital,

‘Con respecto a la inver-sién," se deben ifnplantar prioridades; pues 'si

lé ‘prbporcié.h entre el aumerto de la formacién de capital y el produc
to marginal es creciente, la consecuencia l6gica es que ia:fofmaciéﬁ

de capital debe aume‘.n!ar respecto a.la pr‘oduc;ién para manténer ta%a_s

s_atisfactor‘ias de crecimiento econbmico. Desdg lqego, la obtencidén dg
..gn nivel més elevado de gasto de inversién y la cmcomii:ante tasa su
pe‘r'lqr' de ahorro dépenden del funcionamiento eficaz del sistema finar_{
ciefo; sin embargo, otra forma de lograrlo, es promover la mayor efi
cacia en la distribucién de los recursos invertibles entre distintas posi
bilidades y también en este caso el sistema financiero debe desem |

pefiar una funcibn crucial.

En una economfa dindmica como la de México, las prior-idades de in
versién estén sujetas a modificacién constante. Los cambios en las
técnicas productivas y en las preferencias de los consumidores, asf co

.

mo en los avances de una etapa de crecimiento econbmico a otra, re
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quieren inevitablemente cambios en la distribucion de recursos inverti

bles y fondos' prestables.
'E1 sistema financiero, junto con el sistema fiscal y el sistema de pr‘g
'Cids , debe ser suficiertemente sensible para percibir estas exigéhciés

“auandd ‘surgan: vy lo bastante flexible para ‘per\n'ﬁtir\' los ajustes necésg

rios. Més concreto, el sistema financiero debe apréximarse.constahtg

mente a una distribucidn bptima de recursos invertibles de tal manera

que se conceda prioridad a aquellas posibilidades que ofrecen mayor

pﬁoductividad real.

- Reviste partiwlar’impOrtanCia la heéééidad de teneh mayor acceso ‘a

16s' recursos crediticios del pafs por parte de las nuevas empresas pe

quefias porque estas deben depender, como de-una erhté prinéipal, de
las innovaciones en los productos y en las técnicas productivas y dig
tributivas. Las medidas tomadas para aumentar el flujo de crédités a

las industrias pequefias y medianas indican con claridad que se ha com_

" ‘prendido el problema, pero serén necesarios esfuerzos ulteriores para

~ aumentar la disponibilidad de créditos a esta clasz ds pf\estatarios Y

as{ impulsar el desarrollo del pafs.

LA BANCA EN EL DESARROLLO DEL PAIS Y DE LA EMPRESA

Los logros del pafs en las tres (ltimas décadas, en materia de desa

rrollo econbmico son reconocidos mundialmente; el impresionante cre
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" cimiento de su sistema financiero y Ia‘patente predcupaéién haéibna}por
‘corregir ‘algunos desequilibrios, el de la b‘alanza'de pagos, vcon la idea
de preser'var: ia estabilidad monetaria y éambi’aria, ‘son puntos sin d._:_
da, cuyo interés va maés allé_ de nuestras fronter‘as; N

Los puntos que se tratarén en esta seccibn son: asesorfa financiera; la
participacién del sistema financiero en el financiamiento de’ la inver

sién para el desarrollo y el mantenimiento de la paridad del peso.

Cén lo que respecta a la asesorfa financiera, se dice .que rﬁierytfas |
v més crece un pafs y mas se desarrollan sus instituciones %aybr-i‘mpqg
tancia adquiere dicha asesorfa. GCon mucha frecuericia,  detrés “de'la
;quiébr'a de una émpreSa estd la ausencia de una asesorfa opértuna en
fnater‘ia..de financiamiento v es que es muy ficil dejarse llevar por la
ilusibén de continuar'»cr‘eciendo, sin reparar en que cada nuevo avance:
va planteando mayores exigencias de nacimalidad y realismo; o sea
que cada vez se va volviendo més necesario plantéar‘ el desarrollo de
la empresa en térrhinos de una ‘buena y adecuada asesoria y que se h_a;‘
Fe necesario encarar con decisibn las diferentes alternativas* que pue
den ofrecerse. Que la empresa no siga creciendo, por ejemplo, opro
piciar la participacién de nuevos accionistas, o atn vendérla, si la si
“tuacidn lo aconseja. Es triste que empresas que habfén tenido éxito
en el pasado, tengan :Jlue deplorar grayes quebrantos econbmicos ..por‘

flata de una adecuada y apropiada asesor{a; que siempre tuvieron a su
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"f,a_‘x‘lca_nc,e‘ 3. pero._que :rio s'lemprev se. tiene el acierto devl buscar, - La quie
" bra o el estancamiento puede ser el precio que se haya que pagar por

la resistencia a la consultorfa financiera.

vEsto ésté még ligado de 1o que podrfa ‘pensar‘;-‘.e é pr‘imber‘a’ vista, a"‘lra
' ,.,b.'_‘a;\'_/olgqi_f_)n,y funcién del sistema bancario. No porque se pbsfuie que se
tenga que acudir ne'cesapiamentev a Ias instituci’on‘es Finanéieras y credi
ticias en busca.de asesorfa, por més que esa conducta . no resultarfa,
la cosa es obvia, contraindicada, es simpleménté porque la banca, al
. ser el puente que vincula at ahorrador con el inversionista, esté o 'dg

“Ube 'esta'}'én'condicimes: de detectar bos.'ib't'li'dade's-y limitaciones.

R es qué el bape}de.la banca en ei'desar*rfduo ciel pafs y de la empre
sa es. vital. . Hay un evidente paralelismo entre el crecimiento de 1la
,ecohomfa del pafs y el c-:recimiento del sistema financiero nacional.  Bs )
"r:nés, aungque wno y otro se condicionen Yy estimulen mutuamente; enla
“etapa del "despegue" se ha.cerneces.ar*io que el sistema financiero crez

ca més aprisa..
'Es el caso general de los pafses hoy désarrollados, a su vez, kes el -

T caso mexicano.

Zn 1960, los pasivos ‘financieros del pafs representaban el 33%del PIS,
. para ;1970 esa relacidn coeficiente bancario o financiero, llegaba ya a

48%.



En cuanto a'la relacién de financiamiento bancario a productd; su- -
bib ‘de 06% en 1960, a 46% en 1970.  Esto significa que la ‘captacién

devr‘ew‘r*so"s‘del sistema f’ihandero mexicano y el  financiamiento que
otofga’ dicho ‘sistema, estin creciendo a un ritrmo superiér al del pﬁg_
ducto. Sefal inequfvoca de que el pafs estd en franco desarrolio, Re
sultai‘ol:’rvi‘a;,' por tanto, la funcién estratégica que cumple el sistéma fi -
nanciero en’ el desarrollo.  En el desarrollo delvpafs y enel de la em
' presa, supuesto que el primero no es concebible, ni pqsible, sin el se

gundo.

Y es que una estructura financiera sana y &qil facilita la captacién de
ahorros del plblico y los pone a trabajar en’ los renglones més produc .’
ﬁvos, para el pafs, para la empresa y para los particulares, Da vida -
aflo iner:te,' a lo ocioso, y lo que es de impondérable trascendencia,

satisface una polftica muy razonable: la de apoyar el desarrollo, esen

cialmente con recursos intemos; es decir, con recursos propios.

Hay otro factor importante, que es la estabilidad, que se entiende c_g_'"
mo estabilidad interna de precios vy la estabilidad cambiaria. Poraue .
sin una y otra, se frena la expansibn del sistema bancar*ib, como esti

ocurriendo en la actualidad a partir del perfodo inflacionario.

También lo dice nuestro propio pasado financiero, de 1940 a 1957, éta

pa a lo largo de la cual la inflacibn hizo de las suyas, el coeficiente
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v’fina,n;ier‘o.casi. no: se movib. . En el cur‘so‘,de, esos ,17-aﬁo_s apenas 1o
o gr6 Femsniar‘ ‘dos puﬁtos:,de 22 a 24%. De 1947 é 1958, los pr-eéios :
"al mayoreo subieron a una: tasa media anual de. 7. 7%. De 1959 a 1970
en cambto, la tasa se moaderd a tal punto, que ‘se 51tuo en un modesto_
2.5% de incremento anual. El resultado ya.quedé seﬁalado:_ los recur
. sos totales del sistema financiero pasaron a representar el 48% del pro

*ducto (contra 24% en 1957).

E1 ahorro interno presupone, por tanto, la estabilidad m@netar#ia. Por *
eso es tan impor-ténte preservar el podérj de compra de nuesfro peéo;
_evitar su gr*osiénv Yy su desgaste. Enlos pafses como el nuestro, la
: ,ésmbil.idad es algo esenc;ial. No por'v' consider‘aci_ones ,de preﬁtigiq_po}_.t_' ,
: ﬁéo’ que, también se comprometen;: sino por algo més fundarﬁental e.
importante: porque sin bla estabilidad el desarrollo es precario.y frégil,

y més aparente que real.

En tos (ltimos afios hemos sido testigos del deterioro de muchas mdn_e_
das“.de pafses industriales. \Esto no eé bueno para nadié. Sin embar
go,ﬁ 1a pérdida de valor de las monedaé fuertes no dafia tanto a los pa_f
SQS desarrollados, como cuando ocurre ese fendbmeno en los pafses de’
ﬁ'\eﬁor desarrollo. En estos Gltimos, ademés de desalentar el aHor-r*cp
interno, cuestibn ya fundamental, suele propiciar fugas de capital con

lo que se acentGa la dependenc{a _resp‘écto del ahorro externo y esto es
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poco saludable, a la'larga, ‘puede> darse. 91 caso de que no se. tenga c_a_ '
pacidad para gener-arw los recursos que el pafs necesita para dar SQl‘l__.l"
ciérn(al'q.liz;'més importante de bodos los problgmas: el de la desoct_.:_
pé.cién; el de la creacibn de empleds suficientes par‘a‘ absor;ber él iriér:_é_

mento anual de la poblacién en edad de trabajar,

Nada permite ~supone_r‘,,cu.‘na estas .cosas debén inspirar una 'especial 19_
quietud en el pafls. Es cierto que no estamos libres de problemas, 1as>
contingencias natura'ies , -pueden tr\astornar“huestr‘é;s programas de trg
bajo; y el sector externo, con la inflacién que no ha Mdo sa@dirse
Y éon restricciones comérciales y fluctuaciones a 1a baja en el precio
de muchos dé nuestros pmductos clave de -e_xpor-tacién, puede sumarsé

a esa adversidad, -

Hay plena conciencia, sin embargo, de que esas eventualidades no pué

den descartarse; de que aunque indeseables hay que contar con-ellas.

" Por ctra parte, el grado de des:ar‘r*ollo alcanzado por el pafs nos impul
sa & segz:ﬁr adelante, no es que nos sintamos autosuficientes,no 1o pre
tendemos, México ha sido siempre un pafs abierto aI. exterior y Ip se
guird siendo, pero resulta muy reconfortante advertir la clara toma de
conciencia que se manifiesta a niveles plblico y privado, sobrei la; ne

cesidades y problemad del momento.
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: ANTECEDENTES Y FUNCIONES DE LA BANCA EN MEXICO

México haydésahr*ollado desde 1940 hasta la fecha un sistema finahci_e_ :

;fr~_<.3 amplio ¥ complejo con una extracrdinaria capacidad de especiélizg
“¢ibn en el campo bancario. Las principales: instituciones en qUe se di- k

“vide la-banca son:

1. - . Banca de. Depbsito
I1. ‘ Banca de Ahorro

II. Sooledades Financieras

N, Banca Hipotecaria-

"V. . Otras Privadas entre las que se 'ehéuent'ran:

a) Bancos de Capitalizacién:

b) Compafifas Fiduciarias, etc,

En la actualidad, la Lsy Bancaria autorizb los grupos financieros, los.

cuales pueden manejar todos de estas funciones de la banca en global,

En afios recientes, las sociedades financieras privadas se han converti

do en instituciones muy importantes y dindmicas, ellas proporcichanun

tipo especial de financtamiento para el desarrollo industrial.

La proliferacion de todas las instituciones antes mencionaﬂas, se ha

traducido en un desarrollo financiero de importancia. - Ha habido una
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_creciente disponibilidad de ‘crédito a mediano y largo plazs  a tr'-évés

del mecanismo de valores de renta fija. Instrumentos tales como cé

dulas hipCteéai‘*ias, bonos hipotecarios, ‘bonos financieros ’y'_'présta"mbs"

hechos por bakticulares a las financieras privadas, desempefian una fun®

cién muy importante en la canalizaciébn de ahorros.
Instituciones Oficiales de Crédito

Existen 27 instituciones financieras nacionales, ademés del Banco de

México, S. A., 6 Banco Central que se establecié en 1925. Algunas

de estas instituciones sor:

Nacional Financiera
Banco Nacional de Obras y Servicios Pgblicos’
Banco ‘Naciohal de Crédito Rural

Patronato del Ahorro Nacional

Instituciones Privadas de Crédito

Analizaremos los aspectos més sobresalientes de cada tipe de msﬁh_{
. q
cidn privada, teniendo en cuenta que el financiamiento otbrgé\do'por ella

ha ido creciendo afic con afio.

a, Bancos de Depbsito y Ahorro

Estos bancos son las instituciones financieras mas a‘ntig'vuas. Son’
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: "_Bancos comerciales. que en muchos casos tieljen ‘también.. departa

_'ﬁ’\_‘_entos de a,horrci._, Sus yactividad,es se ,hanlyen_ido'vamp_ligr)do en los,

Gltimos affos, en todos sus aspectos. . Los.departamentos comer-.

- clales ‘op'eran‘en forma tradicional y también estdn regulados por. .

el Banco de México, S. A,. Conﬂr‘espgc,to. ?. las .inyer‘\si:ones ,deff-,i_.
sus recursos han estado proporcionando ‘créditos. a mediano Y lar=

go plazo, en constante aumento.

En los Gltimos afics ha habido una corriente dindmica en el desa |

" Prollo de los bancos comerciales. Los bancos més lmpor'tantes

tienen sus propios departamentos.de valores y han sido muy act_:_l_ "

vus en la suscripcién de éstos. Un rasgo caracteristico del desa..

rrollo de los bahcos comerciales en México ha sido la organiza- .
cibn de importantes grupos financieros formados - alrededor de‘.lro__‘,s ]
més grandes bancos comerciales. Dichos grupos estdn estrecha

mente ligados a tr‘ai)és del capital de acciones, con sociedades fi

‘nancieras, compafifas de seguros 'y bancos. hipotecarios. = Ademas

' . tienen a su cargo la administracién de grandes cuentas de fideico

_miso, entre otras, los fondos de pensiones privadas. Los Bancos

més grandes en este aspecto son: Banco Nacional de Méxic;o y Ban

co de Comercio.

Sociedades Financieras

Las sociedades financieras privadas han sido las instituciones
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- financieras. més dindmicas .y’ préspér‘as de Méxic‘:ovdur“antq,;losﬂ;mtj_
" mos afios. Su cheacidn se.inici durante los afios -~ treinta: como
‘* bancos ;;r-ivados de inversibn para- el desarnollo.fr‘y,f,ws,‘~gpnincipales

““funciories” son:

- Promover Ia orgamzamén y exéan-suSn‘dVe emp}-esas tndustr‘;ales

- Suscmbl.r“ acciones y otms valores emitldos por empr'es‘as ‘e in
dustriales

e Suseribie y-vender obligaciones: de ‘empresas pmvadas y garan
~tizar tales: obhgamones en lo relativo a inter-eses Y. amor-txza
ciones |

i+ 'Hacer préstamos a empresas manufactureras

B Actuar como’ representante. comin de los tenedores 'dé‘_ bonos

- Emitir sus propios bonos financieros :

Debldo a que tanto las empresas prlvadas como el vgobter'no uega
ron a reconocer la 1mpor‘tanc1a de la 1ndustmahzac16n el crecien
te actlvo y poderoso grupo :de mdustmales mexicanos fue mduc1do
‘a’‘buscar un tipo de institucién financiera que pugier'a crécer al -
mismo ritmo de sus necesidades de irversién. . El sistema de ban
cos ‘comerciales no era el é.decuado para este propbsito, en vista

“de suspréacticas més bien conservadoras.  La gradual prosperidad

de la:Nacional Financiera did nuevos fmpetus al mitigar laescasez
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":'-Fde”c':apital del seéctor plblico a medianc 'y l'viargo plazos, . Ademés

g ﬂizevn‘taﬁto' <'1LIe' inicialmente fueron estable{:idas’ algunas sociedades fi
"inaihciera's por pequefios grupos-de industﬁalgs que buscaban fondos -
V para financiar los riesgos de sus propios negocios,pocda pocovrté_q

“dieron'a asociarse con importantes grupos industriales capaces de

obtener el apoyo de los grandes bancos cone r;ciales. '

Las autoridades conscientes de la importancia que este tipo de ban
“ca de inversibn tenfa para el desarrotlo ind\;lstrtal del pafs, no so
"‘rnetieron ‘a’ las sociedades financieras 'va los mismos requisitos ri
‘gurosos del encaje, aplicados a los bancos comerciales. Este t'r‘g_'
to"més liberal en 1o relativo al encaje, al destino de log créditos
y al.control de las inversiones, por parte del Banco Central, lle
'vb pronto al sector bancario a la conélusién de que habfa més i
bertad de accidn y mayores posibilidades de ganancias en las so
" ciedades financieras privadas que en otras ramas del negocio ban—

caﬁo,‘ y ellas crecieron répidamente en nGmero y tamafo.

~'Hasta ahora el éxito de las sociedades financieras se ha Jjustifica
+ do por-su contribucién al crecimiento econdmico del pafs. La ré
-pida expansién de muchas empr'esa.é industriales mexicanas se vié’
apoyada en gran medida por aquellas a través de sus aportaciones
en préstamos a mediano plazo (hasta de 5 afios) a su garantfa de

los bonos industriales privados y a sus servicios para colocar tales
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“valores en &l mercado. Hasta ahora la ‘aciliividad'pr‘i'néi’pal”ide las

sociedades financieras ha consistido en suministrar préstamos, pe

~

_ro las inversiones en valores han ido aumentando también,  final-

mente 'podemos  considerar una cabgctehfstica importante de lasope
raciones de las sociedades financieras, la cual ha sido el financia
miento de inversiones a mediano y largo plazo con lo que- se pue

de considerar recursos a corto plazo, -

Ademés, puede decirse que la mayor parte de los recursos capta

dos por las sociedades financieras consisten en ahorros 'pr‘ivados

corrientes que han sido prorrogados cada afio. El optimismo crea

do y fortalecido por estas instituciones ha contribufdo a mantener

la confianza en la estabilidad de la moneda y el desarrollo’ econd

mico.de México.

Bancos Hipotecarios

~ Estas instituciones estén autorizadas a. otorgar préstamos sobre hi

potecas, a emlt:tr bonos hxpotecamos a garantizar- las cédulas hi

potecarias emitidas por particulares y a negociar. la adquisicién y
venta de dichas cédulas. L.os inversionistas han relacionado este
docgmento con la propiedad rafz cuyo propietario firma la cédula,
siendo ésta una de’ las razones por las cuales estos valores han' si

do un tipo tan popular de papel de inversién .en México. - Fueron
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- poptﬂar-es aln antes de que las sociedades financieras empezaran a

emitir sus propios bonos.

 Se -ha manifestado una tendencia hacia la concentracibén denegocios

en las instituciones més grandes en el caripo de los bahcos hipote

“.carios y son tres instituciones: Banfco de Cédulas :Hipotécaiﬂias,

. Crédito Hipotecario e Hipotecaria Barcomer. =

Otras Privadas

Entre éstas se encuentran:

ie

" Bancos Capitalizadores

“Se establecieron en los afios treinta con el propdsito de captar

ahorros ber'iédicos'(generalmenté men‘sualés)‘ durante determi_
nado nlmero de afios. Debido a la caracter{stica de sorteos
especificada en los cortratos de capitalizacién, las reservas .

mateméticas de estos bancos aumentaron considerabiemente du

" rante 16s prirmeros afios de funciomamiento. Sin embargo, de .

. A 3

bido a' que el interés acr'editado,v sobre los ahorros acumula—
dos netos ha sido més bajo q'ue‘el pagado en otras formas de

ahorro,-el crecimiento ‘de estos bancos ha sido lento y no se

- les considera como instituciones financieras de importancia.

Compafifas Fiduciarias

Estas compafifas se establecieron con el objeto de recibir
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~ depbsitos - especiales no sujetos -a encaje ni al régimen de inversién

del n'iismo, aplicablésyla mayor parte de otro tipo de depésitos.

Los bancos mexicanos se han ocupado de los siguientes tipos de

operaciones fiduciarias:
- De inversién

= De administracibn
~ De garantia

El fideicomiso de inversiones es el méas.importante de estas opera

ciones, por lo que hace al mercado de capitales.,



CAPITULO II1

‘T EL SECTOR FINANCIERO MEXICANO.
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A. ANALISIS DE LA EXPERIENCIA FINANCiERA EN MEXICO"

1. Anélisis del .F_’erfodc 1940 - 1960
Durante el perfodo 1940-1950 el valor en pesos de los recursos del
sisf:erna financiero en sonjunto, aumentb cerca de nueve. veces .y dud
rante cada uno de los perfocdos quinquenales subsiguientes ’1951—1955
y 1956~1960, hubo aproximadamente otro aurriento del doble, de. tal
manera que a finales de 1960 el valor no deflacionado.de los activos
bancarios (incluyendo créditos dentro del sistema) su[?er'é més de 30
veces el valor de estos:activos a finales de>‘1939‘. Desde luegb esfas
cifras refléjan la inflacibn que tuvo iugar‘ en los afios intéfmedios,asf
como el vcr~evcimiento de los créditos dentro del sistema; Pero aﬁn des
pdés de tomar en cuenta estos factor&s de d.i-storsiénb, es‘cla_r“o qué e‘l‘
siStemr;\ financiero crecié durante el pér‘fodo a una tasa much§ més

répida que la del conjunto de la economfa.

El crecimiento relativamente répido del sistema financ:ier'o refleja el
hecho de que los procesos bancarios, sobre todo los procescs .de in
termediacidn financiera, se hicieron cada vez més iﬁ*\por*tant‘es en la
vida industrial y comercial del pafs y también par‘é. las ohéréciones
gubernamentales, El hécho de que las tenencias del siét:ema a cargo
de empresas e indivi;duos hayan aumentado a una tasa‘ conﬁderable—-

.

mente més rdpida que la de otros activos del sistema financlero, po.
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‘ne de- maﬁiﬁ‘estq que. ekl‘_;pf.*inc.:ipal,_e‘stfmulozvpana el c,r*ecimientqde} sis
bten"\a finan;;i;aro e‘méﬁé de la demanda de éer‘viéios baricarios por par:-
_te de la industria, comerc{o y consumidores. Y qué' durante Tos éfibs
19561960 casi*el 70% del aumento en los activos del sistemafinancie
‘r?é se ‘haya registrado como tenencia a cargo de émpresas y pé\k-ticuig
res, eh comparacibn con 53% y 48% respectivamente, durante los pe
rfodos 1951-1955 vy 1940-1950 revela con claridad qué el estfmﬁlo vpr‘_q’

cedente de la fuente anterior fue cada vez més importante.

‘Aisu véi encontramos que los. recursos »crAeditikcics de las institucio
nes ﬁnanmeras privadas se des_viaron durante estos afios en cantida
' des cr;eqienwtes khacia el apoyo de los déficit det sector gubernamkenta'l.
Lo que indica que la restriccibn extrema que se desarrollb en el mer
cédo dg fondos p.r'estables en la segunda parte del decenio‘de 1950 fue
‘uﬁ producto de la demanda ascendente de créditos del sistema Finan—
ciero por parte de empresas y particulares y de una desviacibén consi
‘derable de fondos desde las instituciones crediticias privadas al sec

tor gubernamental,

a., Instituciones Monetarias
Estas instituciones son el Banco de México, S. A, y las bancos

de depbsito y ahorro.

Por lo' que corresponde al Banco de México, S.A. es evidente
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quehubo un dan%bio 'im‘pbr'taﬁté en él uso de iés r‘ecur'sos de estams
t1tuc16n. Dur‘ante el per‘fodo 1940—1950 y, tambten en el perfodo 1951-
1965, el Banco de Mexu:o, S.A. se dedicé sobre todo a ﬁnanctar' los
'déﬁcit del gobter*no y a tr-atar‘ de mant:ener un volumen adeouado dé

reservas de divtsas .

Se concedié un- apoyo’ contfnuo r-elati\‘/amente‘-’pequeﬁo a eﬁwpreéﬁs y,‘
parnculares oa las demés instituciones de cr‘edlto dur‘ante estos anos,
Stn embargo, en el pemodo 1956—1960 el Banco de Mextco, S. A.;
no hizo ninguna contribucién neta dlrecta al flnancr.amlento de Ios dg
ficit del sector gubernamental, en tanto due sus tenéncias é cargo de
: empresas y particulares (sobre todo empresas ‘plblicas) y de institﬁ
ciones de crédito (en especial instituciones nacionales) aumentaron en
grado sustanctal, y asf el Banco de México, S. A, emp1e6 el progr-a
ma de control selectivo de crédito como medio para liberar'se de la
necesidad de financiar directamente los déficit del sector gubernamen
tal, pero es claro que el Banco de- México, S. A. no retirb por com
pleto su apoyo al financiamiento del déficit det sector pClblic?, sino
que més bien cambid simplemente su pr‘é.ctica anterior de comprarva
lores del gobierno, por la de financiar directamente las empresas pg_
blicas y, en menor medida apoyar mayores préstamos hechos por las

diversas instituciones nacionales especializadas en crédito.,” Por este

medio el Banco de México, S. A, no sblo. aumentd  los - recursos



financteros de determmados orgamsmos pubhcos sino que tambzen in
trodujo fondos al sistema ﬁnancter-o que fuer-on suficxentes‘ para apo
yar- la eXpansién de la cwculacton monetaria a una tasa cercana a la
.que antes predominé sobre la base de aumentﬁs en los crndttos al go

bierno y en las tenencias de divisas del sistema f"mancter'o.

.05 cambios que se ponén de maniﬁesto en las wentas‘ de los ban;os
de de‘pésit‘o‘ difieren de los que ocurrieron en las antividades_del Bap_
»co:dbe‘ México, S. A. pero son bastante congruéntes con ellos; Duran
te el pe.r‘fodo. 1956~1960 ios crédifos al sector gubernamental aumenta
ron con méé rapidez que antes,"en- tanto.que el crecimiento de las te
'neﬁc;iaﬁs. .a cargo de las .em'pr-esas Y par"ticglar*es fue rela}tivamentg me 1
r;os >imp0r~tante como componente del cr*eciﬁwiento totai en los activos
dé los béﬁcos de depésito. Esto es una prueba inequfvbca de la des
viaciéﬁ de recqréoé crediticios pi'-ivados al financiamiento de los dé

- ficit gubernamentales en los afios siguientes a 19565,

Un examen de las cuentas de active de los bancos de depbsito revela
también un' aumento. considerable en las tenencias a cargo - de -otras
i'nstituciohes crediticias, Este movimiento de fondos "de 1los bancos
de depbsito a otras-instituciones ocurri®é durante el perfodo 1940-1960,
pero fue especialmente sefialado durante los afios de 1956-1960. Mé&s
del 50% del. crecimiento total en los activos de los bancos de depés,_i_

to durante este Gltimo perfodo, consistiéd en aumentos de tenencias a
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cargo de otras.instituciones crediticias, aungue la cifra: comparable

- para el perfodo 19461955 fue de menos de 40%.

~

La fuente principal de los fondos de los bancos de depbsito d.irantevel
per\fqdo 1940-1960 fue en depbsitos en cuenta ' de cheques. = El crec_*x_
miento de estos depbsitos fue relativamente constante y representd -

una parte importante del aumento en el medio circulante.

Otras fuentes de fondos se reflejan en el crecimiento de obligaciones
cuasimonetarias (sobre todo depbsitos en divisas), obligaciones con
otras instituciones bancarias y cuentas de capital y de pasivo de di

versa fndole.

) El crecimiento de los activos de-los bancos de depbsito fue muy limi
tado en relacién con el crecimiento de los activos del’ sistema finan

ciero en conjunto, sobre todo después de 1955.

El aumento en los activos de los bancos de depbsito ascendid sdlo a
22% del aumento total en el activo del siétem‘a financiero M.ﬁe el
periodo 1940—1960, Y duranfe los afios 1956-1960 el porcentaje compa
rable fue de menos de 17%. Asf los bancos de depé#ito fueron con
virtiéndose en una parte cada vez menos importante del sistema finan
cler‘o en conjunto. El crecimiento de los recursos dél Banco de M_é

t .

xico, S. A, fue muy semejante, de tal manera que no sblo la banca
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de depésito, sino tamibién el sistema monetario como un todo, - perdis-

. cada vez més importaricia en relacibn con las - instituciones crediti~

1cia’s no monetarias,

"Institumones no Monetamas

Hay dos tlpos pr-mmpales de mstltuciones cr-ed1t1c1as no monetarias:

llos bancos nacionales- y las instituciones de prop;edad pr‘zvada.

Dur‘ante el perl'odo en consideracién los aumentos en los recursos de

las lnstttuciones naclonales de crédito no monetamos repr-esentar-on ]

.cerca de un tercio de aumento en el activo del conjunto del sistema

financiero., Cerca del 80% del aumento en el activo de estas institu
ciones se hizo en forma de tenencias a cargo de empresas y‘par‘tic_t_a_

lares, vy representd cerca del 45% del volumen total de créditos cana:

‘lizados por el cdnjunto del sistema financiero a este grupo de presta

tarios. La parte de los fondos que se movieron a través de estas

instituciones y se destinaron a empresas y particulares aumenté algo

‘durante el perfodo 1956-1960, en comparacién con 1940-1955 (85% en

relacién a 74%). De manera semejante, la contribucién hecha por es -

tas instituciones al financiamiento de los déficit del sector guberna

mental se hizo relativamente més impor‘tanté después de 1955,

Las fuentes principales de fondos a disposicidn de las 'il';stituciones

nacionales de crédito no monetarias durante el perfodo 1940-1960 fue
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“'pon’emisiones de bornos y préstamos extranjeros. Las adiciones al
’ capitai y también los préstamos provenientes de otras instituciones i

nancieras E:bnstithyer‘on fuentes importantes de fondos.

Por otra parte, Nacional Financiera es la institucién nacional de cré
dito nQ'monetaria més importante y por consiguiente las. fuentes vy

usos de los fondos de esta institucién son de especial interés.,

Estudios hechos a esta institucibn indican que contb cada vez més con
préstamoes extranjér-os y emisiones de valores de inte,fés fijo, como
fuente de fondos durante el perfodo que se esytudia, mientras reducfa
progresivamente ios créditos provenientes de otros bar)cos yvariés't_i_ o

pos de pasivo en depbsitos.

L.os fohdos de NAFINS A se uﬁiizan pr-inc;ipalmente para apoyar los

gastos en infraéstructura y otros gastos de inversién en la industria

'y en las marufacturas, tanto del sector plblico como del privado,éu_rl

que una propdrcién relativamente pequeiia y decreciente de tales fon

dos también se ha puesto a’ di;posicién de diversas empresas comer
: ‘

ciales y de servicios, de otras instituciones financieras y de unida

des gubernamentales,

El anflisis se enfocard a las instituciones de crédito no monetarias
privadas; su activo aumentd con més répidez después de 1955 que an

tes. Asf{, durante el perfodo 1956-1960 estas instituciones represen-
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:,'tévj‘qn arlr}ededor-‘ de un ‘terqio del agmento total en el  activo dél sis-
. ft_emva financier'O, en “tanto que 'durante el pgr‘fo_do, 1940—-'1955 represen
taron sblo un ééxto épr*oximadarhente del incremento total. Los fondos
a dispoéicién de las instituciones de crédito privadas no r;nonetarias
' é;e e’mplvear‘o'n‘.en gran parte en ﬁnanciar;r empreéas Y ;laabticuléres’“.Asf,
cerca ‘del 75% del aumento en el activo de estas institucionesﬁlyesvtux‘/o
r’epr\es'éntado por incrermentos en tenencias"a cargo de em;ﬂreéas ypar
ticulares durante el perfodo 1940-1950, y el porcentaje fué algo infe
_rior en el perfodo 1956-1960. Antes de 1955 estas instituciones dig
': ron muy poco apoyo a los déficit del sector gubernamental. Sin em
kbarg'c_), durante el perfodo 1956-1960 representaron algo més del 50%
del incr‘ementﬁ en l'as tenencias totales del éisf;erﬁa financiero a cargo
del sector gubernamental, cantidad igual a cerca del 15% del aumento

"en sus activos durante el perfodo.

A pesar det mayor flujo de fondos procedentes de las instituciones no
moneta}_r‘ias privadas al sector gubernamental. durante el perfodo 1956-—
1960 (sobre tpdo durante 1958—1960) s estas instit;uciones siguieron sien
dp una fuente importante de recursos para financiar déficit de empre
sas y particular-es V¥ representaron cerca del 85% de los ‘cr‘éditos to
tales del sistema financiero a estos prestatarios. Esta f"‘ue una  par
te del financiamiento total a empresas y pafticulares maydr qué la -

proporcionada por estas instituciones durante el pebfodo 1940-1955,

cuando la cifra comparable fue de 26%.
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“'El tipo més importante de institlciones de crédito privadas no mone
’tari'as en- afios recientes han" sido las soci_edédes financi'eras,‘”también
llamadas "financieras". Los recursos de estas institucioﬁé§ aum'énqa_
A ron de 8.3 millones de pesos en 1940 a 916.5 millones en 1950; a fi
‘nales de 1955 la cifra correspondiente llegd a 1 994.6 v para  fines

‘de 1960 a 9 057,8 millones de pesos.

La proporcidn de los recursos totales de todas las institucione_s d.e,
qrédito prﬁv’adgs no monetarias representada por las financieras au-
”ment‘é de 4.5% en 1940 a 37.9 en 1950, {_37.6L en 1955 y 60,1 en‘1960.
Més del 70%4del crecimiento en los recursos totales de todas las in_s_
tituciones privadas no monétar\ias durante el periocdo 1956-1960; estu
vo representado por las financieras. Las principales fuenteé de fon
dos a aisposicién de las financieras fueron los depbsitos denomina
dos en monedas naciona} y extranjera (las Gltimas aumentaron su im-
- portancia relativa durante los afios siguientes a la devaluacién de 1954).
La parte principal de los depbsitos de las financieras asumié la for
ma de . obligaciones con empresas y particulares, Lgs usos "pr\incipg_
les de los fondos de las financieras Fuer'o.n diversos ~tipos de présta-
mos y créditos a empresas y particulares, y a otras instituciones fi
nancieras, aungue después de la ampliacién del programa de control
selectivo de crédito a las financieras en 1958, es evidente un inere

‘mento considerable en los créditos: al gobierno. De hecho, durante

los afios 1958-1960 la proporcién de los recursos de las financieras



- Q8 -

que asumieron la forma de tenencias a cargo del gobierno,aument$ de

précticamente cero a cerca del 9%. En el curso de este perfodo, del

»_'ai‘;mgnto‘ total de tenencias a cargo del gobierno en poder. de institu~

~.ciones de crédito privadas no monetarias, las financieras representa

ron cerca del 60%, y reflejaron el impacto de los controles selec—
tivoé de crédito. EIl flujo de fondos de las financieras a empresas y

particulares y a otras instituciones financieras siguid aumentando en

el pérfodo 1958-1960, pero de no haber sido por las necesidades del

. -programa de control, y dada la misma tasa de incremento en fohdos

‘ prestables, pabeée claro que el flujo de los créditos de las financie-

o ﬁas,a ‘estos prestatarios no gubernamentales hubiera sido mayor,

Otros Intermediarios Financieros

Las li}nifacimes de datos impiden analizar los diversos intermedia~
rios financieros no bancarios; tales como las compafifas de segurosy
fianzas y los fondos de segﬁridad social de diversas instituciones de
crédito monetarias y no monetarias que constituyen el sistema finan-

ciero. La informacién fragmentaria disponible acerca del financia—

miento "extrabancario" indica que las instituciones financieras no ban

carias carecieron relativamente de importancia durante todo el perfg

: do de estudio.

"El cuadro global que aparece del andlisis del sector financiero y. de

su funcionamiento durante los afios 1940-1960, se puede resumir como
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3

sigue: - la importancia del sistema monetario; en el proceso de inter

- mediacibn financiera disminuyb al proporcionar el Banco de. México,
.S. A.'y los bancos de depbsito privados una parte cada wvez  menor

- del financiamiento -del déficit del gobierno, de las empresas. plblicas

y del sector privado. La importancia relativa de las instituciones de

- crédito no monetarias aumentd en. forma‘correspondiente y- el creci

_.miento en el volumen de fondos que se movian a través de estas ins

tituciones fue especialmente sefialado en los afios de 1956-1960. Nu
merosos cambios importantes ocurrieron en las fuentes y usos de los
fondos del sisterma financiero.. El més importante parece haber sido,

por 1o que corresponde a las fuentes, una utilizacién creciente de co

. lccaciones de obligaciones cuasimonetarias y un volumen creciente de

. flujos de fondos dentro del sistema. En lo que atafie a los usos (fi
" nanciamientos y créditos), el cambioc méas importante parece haber si

.do el mayor volumen de crédito otorgado al sector gubernamental por

todas las instituciones de crédito exceptuando al Banco de México, -
S.A. y la aceptacibn por diversas instituciones de crédito no moneta

rias (sobre todo NAFINSA y las financieras privadas) de mayor res

.ponsabilidad en el financiamiento de empresas y particulares.,

Anilisis de la Experiencia Financiera desde 1960

En los primeros afios del decenio de -1960, tuvieron lugar varios cam

bios fundamentales en el sistema financiero mexicano que alteraron



=~100 ~

'susta}ncialmente la naturaleza del mercado de dinero y capitaies.vf :

TEY primero y el més impbrtante consistib en que se establecid de ma
v'hér'a‘fir*me la‘ confianza en la capacidad del pafs para mantener ia es
'vfabi‘lida‘d monetaria interna y el equilibrio’ financiero externo de: tal
“'manera  que la- consideracién: fundamental de polftica ‘ya no tuve dque
" 'ser 1a de contrarrestar la especulacién indeseable basada enjekpect_a_

tivas adversas respecto dle futuro de. la moneda, Esos afios tanbién

~fueron testigos de la-reanudacién de una tasa -superior de crecimien

to econdrico, Que inspird confianza a los inversionistas privados y

“vindict ‘las polfticas de estabilizacién que durante la Gltima parte "del
‘decenio-de 1950 fueron muy criticadas por restringir indebidamente el
ritmo ‘de actividad ecomdmica. Por {ltimo, al no existir dificultades

“inflacionarias y relativamente problemas serios de balanza de pagos,

las autoridades monetarias tuvieron la posibilidad de liberalizar més

" “las condiciones de los mercados financieros y de inducir en: esa for

ma una disminucidn en las tasas de interés.
Desarrollo Institucional

La estructura institucional del sistema financiero se ha -desarrollado
en los Gltimos afios, tomaremos como indicador el nlimero deoficinas

que se han creado en cada tipo de institucién de crédito.
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Por 1o ‘que hespectaa’flas instituciones na}cionaleéLde@:r"édiﬂtc,-‘ su aE
.séﬁi*éalio ha sido n‘it‘.yzy;gr‘a'ndev, pues de 24 &iciﬁas que habfa en 1950
han ‘pasacfio a 404 en 1975. Lo mismo ocurriS en las instituciones
.de“cr‘édito pr‘ivada;s., pues de 744 oficinas que habfa en 1950 ‘pasb a
.2'v4é6 en 1975, Pero dentro de las instituciones privadas algﬁﬁas

se han ingr*ementédo en ndmero de oficinas més que otras, 105w na
_meros de Bancos de Depbsito crecieron en .anmer‘o ae instituciones
de 565 en 1950 hasta 2 204 en 1975; las i@timcioneé financieras -
también crecieron de 100 que habfa en 1950 hasta 182 en 1975. Enb
relacibn con las sociedades hipotecar*iaié su cr‘ecimiénto fue .de 29

oficinas en 1950 a 46 en 1975. (Cuadro No. 9).

Cabe hacer mencidn del crecimiento de Ioskfondos fiducia;;i;)s plbli
cos destinados a aumentar el flujo de crédito a lineas selectas de
actividad que, por una u otra razén, se juzgd estaban indebidamente
restringiqas a causa de una insuficiencia de crédito en condicior;es
-adecuadas. Enh general estos fondos se emplean como base parapro
porcionar garantfas a instituciones de crédito privadas cot;ﬂ:fa el in-
cumplimiento por ‘parte de ciertas clasés de prestétarios, ytambién
como fuente de financjamiento para descuento del papel adquir-ido por
estas instituciones al otorgar créditos a tipos especificos de presta
tarios. En otras palabras, los fondos especiales complementan.los

recursos de las instituciones de crédito privadas. establecidas redu

ciendo el riesgo de prestamistas y aumentando la liquidez de los



CUADRO 9

NUMERO DE OFICINAS DE INSTITUCIONES DE CREDITO,

DEPARTAMENTOS BANCARIOS Y ORGANIZACIONES AUXILIARES 1/

1950 1980 1970 1975 P/
1.  Instituciones de Crédito 768 128 2316 2 900
1, Nacionales 24 48 203 404
2, Privadas 744 1217 2 023 2496
' Bancos de Depésito - 565 1008 1818 2 294
Sociedades Financieras 100 - 127 131 132
Sociedades de Crédito Hipotécario 20 a1 44 48
Sociedades de Capitalizacidn 33 30 21 19
Bancos de Ahorro y Préstamo
‘parala Vivienda Familiar 12 13 11
Sociedades Fiduciarias 5 8 3
1. Departamentos Bancarios 516 1601 3228 4 066
1. De Ahorro 427 984 183 2 329
2. Fiduciarios 89 617 1 3889 1 737
III. Organizaciones Auxiliares 103 116 131 152
Almacenes de Depdsito 23 29 39 42
Uniones de Crédito 67 72 77 - 96
Compafifas de Fianzas 13 15 15 14
Fuente: Asociacién de Banqueros de México, A. C. Departamento de

Estudios Econémicos, con datos de la Comisidn Nacional Ban—
caria y del Anuario Financiero de México, A.B.M,

_ 1. Se incluyen matrices, sucursales y agencias en operacién al

31 de diciembre de 1975.
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g tftuloé’»en ‘poder- de- los prestamistas, su crecimiento en nGmero. ce
: departamentos ha sido de 89 en 1950 hasta 1 737 en 1975. For 'Cllt_i_'

mo, los recursos del sistema financiero han crecido sustancialmen

te, y este crecimiento més que la ulterior complicacion dela e"str*u_g

k tura institucional, ha sido la caracter‘fstica‘principal del. desarrollo

financiero mexicano en estos Gltimos afos.

Tendencias Significativas

Las tendencias contemporéneas més significativas en el desarrollo

* financiero mexicano, ademés de las que se derivan del proceso con

-tfhuo.de diversificacién de los instrumentos e instituciones - financie’

ras; estan relacionadas con el programa de estabilizacidén llevado a
cabo durante la segunda mitad del decenio de 1950 'y principics de

1960, puss ademés de mantener la estabilidad de precios, se ha lo -

grado-ura tasa impresionante de crecimiento de la produccién duran

te la década de 1960, junto con la reconstitucién de las reservas

de divisas del pafs. Esto ha sucedido junto cen una disminucién . en

. N 1 .
las tasas de interés y un volumen creciente de gastos de inversién.

En resumen, los fndices financieros obvios del funcionamiento de la

economfa mexicana aétual, indican no sblo que el programa de esta

bilizacién iniciado en la segunda mitad del decenio ae 1950 yalcanzé

sus objetivos, sino también que la economfa mexicana se halla bien

encaminada hacia una estabilidad y un progreso sin precedentes du

‘rante el decenio de 1960 y principios del de 1970.
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g S‘irj ,er‘nb‘a‘rgo, hﬁy .dos. tendencias financieras contempc;réneas que no
-.son tan favorables y. que deben ‘deténerse.ﬁnalmente para  que este
..':"pr‘_opésito optimista resulte acertado.. La primera y.la més cbvia,
. e.s el crecimiento :del endeudamiento externo de México. Es diffcil
.:-deﬂn»ip_ coa;x p‘r'ecis>i6n los limites de la capacidad de serwicio: dei la
deuda que tiene Méxipo,' pero. a mediados del decenio de 1960,1a ma
’ybr‘fa de loé observadores convenfa én- que la dependencia cada vez
'mayob de los préstamos del exterior no p‘uede cbﬁ.tl;nua;r in‘d“éﬁnida—“
mente en el fuluro y que, de hecho el endeudamiento. externo -total
(pﬁbhoo ;¥ privado) de México ya ha llegado a un nivel que es gravo
_ f.so',' ¥ que podrfa llegar a serlo en forma extrema durante un perfo
:’do.de‘ crecimiento escaso o de estrechez de la balanzé. de pagos.Co
.mo en realidad, ha ocurrido a mediados de la: década. de 1970, .en
I'a.cual el endeudamiento ha llegado a un nivel récord enla historia
_financiéra de México y estp ha trafdo serios problemas econbmicos

al pafs (ver capftulo V).

El segﬁndo hecho cbntemporéneo’ pqtehciéimente bertufbador .es el
" marcado incremento en el volumen de activos financiefos lquidosen
circulacién que ha tenido lugar desde 1962. EI peﬁgr‘o a este res
’bécto es, desde luego, que se permita al grado de liquidez llegar a
nNeles ‘excesivos y originar presiones aicistas scbre el nivel de pre

‘cios internos y también la renovacibén de especulaciones en contra
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del peso. ~Sin embargo a mediados de 1965 no ba'rrece que-la ‘liqui

‘dez ‘haya alcanzado”proporciones excesivas y, ‘ademés hay pruebas

-abundantes que indican. que las autoridades se han per'éatadodel‘prg_

blema y que estén tomando medidas para afrontarlo no sblo median
te el sistema -establecido de controles, sino también procurande: re '
ducir 1a liquidez de los tftulos financieros en circulacién. En resu
men, el incremento de los activos ﬁna_ncierés l{quidos r‘espectb‘ al
producto nacional bruto que ha tenido lugar durante los Cnltimos‘ afios
debe tomarse en cuenta, junto con el crecimiento’ de, la deuda exter
na, como la fuente de las dificultades financieras por las due atra

vieza el pafs en estos Gltimos afos.

.CAPTACION. Y. FINANCIAMIENTO DEL SISTEMA FINANCIERO

Estructura y Dindmica

En esta seccidn se analizari cuil ha sido la dindmica y estructura
del sistema financiero, as{ como las fuerzas que afectan a las va

riables de captacibén y financiamiento de dicho sisterna.

1

El sistemma se compone de instituciones de crédito nacionales y pri
vadas, a su vez, las privadas (como se habld en el capftulo ante-
rior) estdn integradas por los bancos de ahorro y depbsito, las fi

nancieras, hipotecarias y otras privadas.
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El.'a;'lélisis principiaréd desde 1950, pero se haré mayor énfasis ehlos
. Giﬁin;aOS afios, & sea en el per-fodok1970v—.1975.- Durante el periodo “de
1950-1960 el sistema financiero se vib- influfdo por las diferentes 'v_a_b
; riables econdmicas, ‘éomo son la inflécién y la devaluaci&w de ia mg_'
neda en 1954; es decir, estos fendmenos se reﬂejar*on’en una coﬁti—
nua \_/ar‘iaciéh de la tasa de crecimiento tanto de la captacién, como
~ del financiamiento, que algunos afios tendid a ser negativa, estas vé
riaciones se acentuaron més en los bancos de depbsito y ahorro, que '

las financieras y las hipotecarias.

Por- 1o que respecta a las instiﬁ.xcionés nacionales su érecin_\iento fue
hasta cierto punto favorable, pues solamente en los afios de 1852 .y
1959 su crecimiento fue negativo. Después de la.implantacion de llas
politicas de estabilizacién de la economia me*icana, el sistema fi-
nanciero se desarrolld favorablemente y en el perfodo 1961-1970, de’
a §apmci6n total 1las inétimciones naéionales r‘épr‘esentar-on el 30.5%

en promedio y las instituciones privadas el 69.5%.

Por 1o que respecta al financiamiento, las instituciones nacionales -
otorgaron el 32.2% del total y las instituciones privadas el 60.8% en

"~ promedio en el periodo considerado.

En el afio de 1975 la estructura de la captacidn cambid, as{ las insti

tuciones nacionales captaron el 42.4% y las instituciones privadas el
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'57.6%, con respecto al financiamiento, la estructura fue en 1975; las
instituciones nacionales otorgaron el 61.5% del financiamiento total;"

“rnientras que las privadas solamente el 38.5%.

Lo anterior nos indica que hubo un cambio radical en ) la estructura
del sistema financiero, en el perfodo de 1970~1975, en efecto, en 1970
el 53.2% de los recursos captados fueron obtenidos por financieras v
el 46.8% por las demés inlstituciones , tanto nacionales como vpr‘ivadas, |
en cambio en 1975 el 32.8% lo captaron las financieras y el 67.5% las

. demés instituciones.

Por lo que respecta al financiamiento se observé kun -comportamiento
_similar al de la captacién: en 1976 las financieras otorgaron el 48‘.3%
det financiamiento total mientras que en 1975 sblo el 17.8%. Lo. vantg_
rior obedece a los cambios en la dinémica que estas instituciones han

mostrado, tanto en la captacién como en el financiamiento,

" Por otra parte, Ia’dtsponibilidad de un nuevo instrumento de‘ capta
ciébn por parte de las hipotecarias en 1874, y el extraordinar‘@o creci
" miento de las cuentas de cheques por pérte de los bz;mcos de depbsito.,
permitieron a ambas ser las instituciones més dinémicas en cuanto a
captacién, lo anterior se e.xplica, por las mayores tasas de crecimien
to, asf los bancos defvdepésito pasaron de 9.3% en 1974 a 20.7% en

1975, y las hipotecarias de 14.2% en 1974 a 81.6% en 1975,
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CEL ca}tmbi'o‘ en la estructura de capta_cién Y ﬁnanciamiento 'significé;,
pcr un lado, mayores posibi}idades de financiam_iento pa‘ra‘\_cier‘ms‘ ac
' _tividades de la economfia; tal es el caso de las hipotecarias ylds ba_rl
cos de depbsito y ahorro, que al haber aumentado su partlcipacivén en
el ‘total de r-ecur*so.s captados aumentaron también su disponibilidad de

financlamiento.

Y ast cada una de las instituciones de crédito privadas canalizd di
.'chos‘ recursos de la siguiente manera: vlas'hipot;ecar\ias hacia la cons
, v/

“truccitn 1/, ;Y los bancos de ahorro y depbsito hacia la agricultura )

la pequefia y mediana indusgtria y otras actividades.

Por otro lado, implicd una menor disponibilidad de financiamiento a
empresas pUblicas y privadas, ya que las sociedades financleras redu

jeron su participacién en el financiamiento total.

Ahora analizaremcs las causas de las variaciones: hasta el afio de
1973 la captacién real de recursos por el sistema bancario mantuvo
» “una tasa de crecimiento elevada y razonable, pero a partir de 1973
empezd a declinar en forma continua, esto se refleja en que la tasa
.de crecimiento del total de la éaptacién fue en 1973 de 33.0% en cam
bic; en 1974 bajd considerablementé hasta 7.9%, este cambi;a se debe
principalmente a los bancos de depésito; pues su tasa de crecimiento

fue negativa -9.7% a su vez las de las financieras —11.4%.
1. No significa que sea el Gnico objetivo de crédito sino el principal, de
acuerdo con disposiciones del Banco de México, S.A.
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-~Dos son los principales factores que han influido -en este fendmeno:

a) .

b) -

La tasa de rendimiento efectiva durante 1973 y 1974 ha ‘sido negé

~ .

‘tiva para los ahorradores. - El porcentaje de interés .real que  se

paga. a los depositantes resulta de restarle a la tasa nominal el ag
mento anual de los precios. Actualmente, las tasas netas de- inte
rés bancario oscilan del 4.5% al 12,0% dqpendiendo del tipé.de;d_g-'
pbsito en tanto que el crecimiento anual de los precios-ha sido de

21.5% (entre 1973 y 1974).

El alza de las tasas externas de interés ante una relatiQa inﬂéxib_i_
lidad de. las nacionales. Pues a mediados de 19_74 s las tasas .de
interés nacionales estaban por debajo de las externas. Normalmen
te las primeras han sido més elevadas para estimular la transfe

rencia de capitales a México.

“En el paso de 1974 a 1975, la captacién de recursos por el siste

ma financiero mejord y pasb de 7.9% de crecimiento en 1974 a

87.6% en 1975. Los principales factores que influyercon en esta re

cuperacién fueron:

= El incremento en el diferencial positive de la tasa de rendi

miento de los valores de renta fija internos respecto a los del

exterior.

L= La reduccifn de la tasa anual de crecimiento de los precios,
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"o que dié como resultado que la tasa de.intefes real para el aho

. rrador -aumentara.

" En 11975; el sisterna financiero capté recursos por 77 612.0 millone's‘

de pésos, (41 372.3 millones de pesos en 1974); el incremento fue de

‘é?.G%; Las instituciones nacionales captaron 82 893.1 millones y las
o privadas 44 718.9 millones de pesos, lo que. significa 97.4% .y 81.0%

. de.aumento respectivamente con la captacién del afio anterior.

A pesar de ese sustancial aumento en la captacibén de recursos por el

. sistema financiero, su financiamiento no se comportd de la misma ma

‘nera: 47 741.6 millones de pesos (54.4% de aumento), de éstos las ins

titucicnes naciconales otorgaron 29 345.9 millones (el 46.5% de aumen-—

to) v ‘los privados 18 395.7 millones de pesos (el 68.9% de aumento).

" Relacidén Financiamiento/Captacién

Una de las principales fuentes de financiamiento del gobierno es el sis

tema financiero, que le otorga recursos a través de:

a) El Banco de México,” S. A., via emisidn de dinero, encaje legal,

y depbsitos. excedentes de la banca.

b). Crédito directo del sistema financiero excluyendo Banco de México,
S.A.

La creciente necesidad de financiamiento del déficit del gobierno en los
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‘ Clltxmos afios, ha motivado. que aume.nte su participacién en el financia
miento otorgado por el sistvema financiero anualmente. —En ,pr‘dmedio
durante 1971‘—1975 concedib ‘al gobierno el 51.9% (29 623.1 millones de
pesos) del financiamiento total, porcertaje mayor al del perfodo 1‘9657

sl e : s )
1970 que fue de 28.6% (B 715.7 millones de pesos).

L_a banca privada le transfiri6 al Banco de México, S.A. el '52.6% de
. Sus recursos captades en 1975, proporcién 4 \)eces mayor a la de 1970
(i3.2°/o). Este aumento en la canalizacibn de recursos al Banco de Mé
xico, S. A., via encaje 'lelgal, unido a la creciente emisién de qinem,
ha prbvocaao que el Banco de México, S. A. aumente sustancialmente
isu relacién financiamiento/captacibn; asi en i970, por cada peso capta

do financiaba 2.69 pesos y en 1975, 4,45 pesos,

Otra fuehte de financiamierto del gobierno a través del sistema financie
ro es el crédito directo. En 1975 se le asignaron al gobierno & 298.8
millones de pesos (58 538.2 millones de pesos), cifra cuatro veces ma

" yor a la concedida en 1970, (1 438.6 millones de pesos).

El aumento del crédito directo concedido al gobierno por el sistema. fi
nanciero es motivo de creciente preocupacién, ya que no sblo implica
que esté absorbiendo recursos via encaje legal, (disminuyendo con esto
el financiamiento a otros sectores), sino que ademés, el residuo dispo

nible para crédito, se esté canalizando al gobierno en una proporcidn
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" mayor, ‘con 1o que se disminuye alin méas elfinanciamiento de empresas

‘plblicas, privadas y a los particulares,

‘En resumen, todo parece indicar que los aumentos en el encaje legal

exigido al sistema financiero por el Banco Central para financiar parte
del déficit del sector plblico, han provocado una dréstica disminucién

en la relacién financiamiento/captacién. Esto ha significado una menor

-disponibilidad de recursos para el financiamiento a las empresas y a los

particulares.

La relacibn ﬁnanciamiento/captaciér{ muestra que en 1970 los bancos pri

vados, por cada peso captado, financiaban 82 centavos. Para 1975 eran

41 centavds; 6 sea que en 5 afios disminuyd el 50%. Por su parte, las

instituciones nacionales en 1970, financiaban 1.04 pesos; para 1975 la

_ proporcién pasbé a 89 centavos, es decir, 14,5% meros. (Cuadr*oé 10y 1b).

La recuperacibn de la captacién de recursos por el sistema financiero

‘ha permitido, via encaje legal, transferir mayores recursos no inflacio

narios al financiamiento del déficit del sector pblico y aumentar el fi
nanciamiento a las empresas y particulares, aunque en rmencr pPropor-

cibn.
Financiamiento de la Inversibén Privada

En el informe anual del Banco de México, S. A., 1975 leemos 1o si



CUADRO 10

CAPTACION Y FINANOIAMlENTO ‘DEL SISTEMA BANGARIO

~ {

(ACUMULADQ)
Instituciones Nacionales Instituciones Privadas
Millones de Fin./Cap. Millones de - Fin/cap.
pesos pesos
1eso  Captacién 1 521.8 1.84 5 597.3 - 0.54
Financiamiento 2 801,8 - 3 028.0
Captacién 4 180.6 10 562.8
1955 Financiamiento 6 245.2 1,49 - 6 206.4 0.59
Captacidn 10 637.5 20 635,.8
1960 '
Financiamiento 14 1241 1.82 13 794.9 0.87-
Captacién 23 684,8 : -48 234,4
1968 .
Financiamiento 30 259.9 1.27 31 743.2 0,66
Captacién 47 824.9 113 724.0
1970 :
Financiamiento + 53 141,0 1.11 80 426.1 0.71
Captacibn 125 768.1 247 311.9
1976
‘Financiamiento 131 560.6 1.0 151 992.5 0.61

Fuente: Elaborado con datos del Banco de México, S. A.



"CUADRO 11

- CAPTACION Y ‘FINANVCIAMIENTO DEL SISTEMA BANCARIO

(ANUAL).
Instituciones Nacionales Instituciones Privadas
Millones de Fin./cap. Millones de Fin./cap.
pesos pesos o
Captacidn 578.3 805.4
1981 o PO
o Financiamiento 700.5 1.21 .-618.8 0.76
) 'Captacién - T74.4 , , 1 934.8
1955 .
Financiamiento 240.2 * - 1.202.3 0.62
Captacién . 8716.5 B © 2 632.0
1960 S S
i Financiamiento 3 889.3 1.4 i 2 400.4 0.91
Captacién 3 188,0 8 266.0
1965 : S
Financiamiento .. 4 130.7 . 1.29 ... 5es2.1 0.71
Captac}ién 6 055.8 18 235.2
1970 ' ’ -
Financiamiento - 6 312,83 1.04 14-946.4 .0.82
Captacién | 32 893.1 44 718.9
19756 .
Financiamiento 29 345.9 0.89 - 18 395.7 0.41

* No calculable.
Fuente: Elaborado con datos del Banco de México, S. A.



~ 115 =

guiente:,"e_l qompor-tarhiento. incierto del sector priVado no . ejercib u’na
‘c_ont_r*bibucién importante al. conjunto dé la,éctividad econémiéa en 1975",
l.as causas a_ que el Banco de México s S« A. atribuye esta disminucién
en la‘ inversién privada no est&n claras,pues habla de "carhbios.bruscos
_en las tendencias y estructuras de la demanda” v “cier;ta inﬂe.xibilj.dad :

en el aprovisionamiento de insumos bésicos'.

En réalidad, la causa por la que ha disminuido lla inversién p}‘ivada, ade
més del clima de ihcef-tidumbre e inseguridad creado por ei alza de los
impuestos y algunas leyes, es simplemente porque no ha cortado con el
suficiente financiamiento. El ahorro del pueblo se ha canalizado al sec

tor oficial con el consiguiente detrimento del sector privado.

En México, el gobierno ha utilizado en los Gitimos afios el ahorro del

pueblo a través del encaje legal.

En algunos pafses el encaje legal es usado como medio para disminuir
el circulante, al congela:* el Banco Central una parte de los depbsitos
de los particulares. En México, el encaje legal se esthd usando como

medio para financiar los proyectos gubernamentales.

A partir de 1971, el encaje legal ha aumentado. En 1973 fue de 38%,

en 1974 de 39% y en 1975 llegd al 52%.

Esto quiere decir que de cada peso que ahorrd el pueblo mexicaro
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'di'.lr%nte 1975, el gobierno dispuso, a trayés del Banéo de México,S.A.,
‘ de 52 centavos. En concreto, gran parte de estos r'ecur'sos,‘ que en
: otro ﬁempo"sewfén para financiar proyectos de particulares, fueron
S destinados‘a empresas y fidelcomisos del Gobierno Federal. Ademas

" del 52%, el Banco de México, S. A. obliga a los bancos particulares
a prestar el 7% a ejidatarios de bajos ingresos y el 8% a viviendas de
_inferés social; en resumen, los bancos sblo disponen del 25%de su car

tera aproximadamente para prestarles a sus clientes.

Esto trajo como consecuencia que la inversién privada disminuyera, al
‘se.r escasd el crédito a este sector. ’Aunque tebricamente los proyec
’cés dei gobierno federal tienen como finalidad fomentar el progreso eco
némico, 1a realidad demostrd que debido a la canalizacidn de recursos
Hacia el sector piblico, que no tiene el mismo dinamismo que el sec

tor privado, el PNB en México disminuyb.

Poca gente se ha percatado que la disminucién en el PNB en México
';uvo' su origen en gran parte, en la polftica de financiar con el dinero
de los particulares las obras,fideicomisos y empresas estatales. E1 fi
nanciamiento al sector plblico de 1971 a 1976, aumentd en un prome—

dio del 22%, el doble del aumento al privado.

En 1975, el sistema financiero did como crédito directo al gobierno

6 208 millones de pesos, cuatro veces més que la cifra concedida en
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1970, ésta es una de las principales causas de la disminucién en el di

“hamismo de la inversidn privada.

. Entre 1965 y 1970, el financiamiento de la barica ‘privada al - gobierno
ascendi® al 28.9%; mientras que de 1971 a 1975 el ﬁnanciamiento ha

" ido aumentando hasta llegar al 50% aproximadamente.

_Cphsideramos de tanta importancia esta intervenci&m del Banco Central
' :gh 1aryida'ecm6mica de México, que nos sugiere la siguiente pregunta:
c',es mejor que sea. el Gobierno quien disponga para sus'empr'e‘sas y pro
yectos del ahorro del pafs, o que dicho ahorro se 'canalice por medio

del sector privado con base en las necesidades de un mercado libre?.

.E.l Gitimo informe del Banco de México, S. A. traé un dato que quizi
nos dé I.a respuesta, y es que a pesar de todo el alud de organismos,

fideicomisos y nuevas empresas que ha credo el gobierno, el aumento
en el crecimiento del PNB de 1971 a 1975 fue menor, en términos rea

les, que el obtenido en los dos anteriores sexenios.

N L]
Por.otro lado, organismos empresariales y de investigacién han infor

mado que a pesar de todas las nuevas fuentes de trabajo que ha crea-
do el gobierno, han aumentado el {ndice de desempieo, y han sido més
fuentes de trabajo las Que se han cerrado y no han poc.iido crearse por
la falta de financiamiento, que los creddos por el gobierno federal en

proyectos que, a la fecha rno han producido ninguna riqueza, para el
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pafs y sblo han aumentado la presién inﬂadidharia al. dar poder de com

pra a una serie de individuos cuyas actividades y servicios se diluyen

en organismos burocréticos y administrativos, sin ningln resultado con

creto ‘en la creacidn de la riqueza.

L.a realidad ha demostrado que en nuestro pafs, la utili'zaci_c’mV del Ban_

co Cerntral como instrumento del desarrollo econdmico no ha dado los

resultados - deseados, pues aunque tedricamente el gobierno busca racio

nalizar el crédito y darle préferencia' a aqueilas actividades que ‘consi_

‘dera de mayor urgencia para el progreso nacional, ‘s6lo ha trafdo co-—

mo consecuencia que muchas iniciativas de los particulares se queden
en proyecto por falta dé financiamiento y que, como hemos apuntado,la
produccidn nacional de riqueza haya disminuido, a pesar de que la in

versitn plblica ha aumentado despr‘opbr-cionalmente.

PERSPECTIVAS DEL. SECTOR FINANCIERQO

'Pr‘incipiaremos este anilisis, exponiendo las tres razones generales

por las que una estructura financiera de un pais puede ser subdptima,

‘segln Gurley y Shaw. En primer lugar los empresarios financieros
privados 'y las autoridades financieras plblicas pueden ser incapaces o

reruentes a tomar en cuenta de manera adecuada los beneficios exter

nos y ‘los costos de sus actividades. E1 funcioramiento del sistema fi

nanciero estrictamente sobre la base de los cllculos de pérdidas’'y ga
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" nancias ‘o de cdnsideraciéhes‘ "pdlfﬁcas'puede dar por resultado Qna es
" geuctura institucional "que sea demasiado grande o demasiadé pequefia
" en relacién con los recursos reales requeridos para apoyarla. En se
‘gundo" lugar, la estructuré. financiera puede ser subdptima porgue no
puede adaptarse de manera adecuada & los cambios en el moaelo- de
ahorro~inversién vinculado con diferentes etapas en el proceso de cre
cimientq econdmico. La estructura f"inancier‘a' puede ser ' insuficiente
mente flexible debido‘ a los impedimentos del ajuste en el grado de es
pedializacién y en la escala de oper*acicneé de los intér‘m'ediarios finan_
cieros atribuibles a précticas monopdlicas o a otras deficiencias = del
mercado, 6 debido a politicas y reglamentos plblicos que impiden la
adaptacién a las circunstancias cambiantes. La tercera razon general
de las estructuras financieras béptimas, segin el anblisis de Gurley y
Shaw, es la existencia de »r‘iesgos o incertidumbres ifnecesarios para
Ias irstituciones financieras y los participantes en el mercado, resul
tantes de factores tales com.o sistemas de informacién y comunicacién
no fidedignos & inadecuados, instrumentos financieros y procedimientos
legales no uniformes y complicados ingresos reales ;umamerke varia

bles de los deudores y polfticas plblicas caprichosas.

Si bien no es posible determinar lo que constituirfa un sistema finan_
ciero 6ptih10 o -per‘f’ectamente eficiente para México, parecé factible y

valioso para los empresarios financieros privados y las autoridades fi
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. nancieras plblicas intentar una’ evaluacidn contfnua de la eﬁciéﬁqia del.
’ s'}'stema financiero. mexicano. El objetivo inmédiato deberfa ser aislar

i‘at_s ineficiencias existentes e indicar las oportunidades de innovaciones

productivas, lucrativas y socialmente benéficas en las précticas y polf -
_ticas financieras. kSin embargo, el objetivo final deberia ser fé.cih‘tarf

Ia‘ adaptacién contfnua del sistema financiero a las cirqunsmncias cam:

biantes y en esa forma impedir cualquier; restriccidn innecesaria de 1a‘
formacidn de ahorro y capital Yy evitar" cualquier - distribucién eqﬁivocg

da de recursos invertibles entre oportunidades alternativas de inver—

. Ca s
S10N.

Aunque deberfa 'alentarse la correccibn de las insuficiencias existen-
" tes en los subséctores pﬁbli‘cov Y privado del sector financierb, es evi
aenfe que el sector plblico tiene especiales responsabilidades a este
respecto, Existen numerosas ‘opor‘tunidades ‘de contribuir - al estableq_i
miernto de normas y procedimientos que conduzcan a una mayor efiéie_r_x_
cia operativa as{ como a la reduccidn de riesgos e incertidumbres in
‘necesar‘ios; de permitir el f-econocimiento de los costos y beneficios
externos en las actividades de las instituciones financieras plblicas y
privadas, de limitar los elementos monopdlicos indeseables en el siste
ma financiero y, en general, de facilitar el ajuste del sistema a los
cambios en el médulo de ahorro e inversidn y el crecimiento econdmi

co global del pafs. Podria elaborarse una gran variedad de polfticas
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' ﬁﬁblicas con- el prbpésito de pr'omovér' un .sistema'finthiero 'més_efideﬂ ‘
te; ‘éue ir{aﬁ ‘desde’ la exigencia de mayores métodos contables y proce
dimientos de informacién financiera hasta el establecimiento de progra
“mas adecuados de seguro y gar*antfa‘ y la remocién de las restricciones

injustificadaé 0 anticuadas a las actividades de las instituciones 'finag

cieras y al financiamiento de los mercados financieros,

Las corisecuencias de un sistema financiero més efichz serfan él vol&
men-mayor de flujos financiaros y probéblemente también un nivel més
elevado de ahorro e inversién. Por otra parte, un. sistema financiero
més eficiente darfa por resultado una mejor distribucién de ahorro en
tre las oportunidades de inversidén y, en esa forma una méjor relacién
éntre la formacién de cépiml y el crecimiento de la pr‘oducclén Ade~
més como sefialan Gurley y Shaw, miertras més eficaz es el ' sistema
f;inancier;o para apoyar niveles superiores de ahorro e inversién'y lo-
grar una mayor productividad marginal de la inversibn menosnecesario
es que el gobierno trate de complementar los ahorros internocs intemos.
con ahorros extranjeros o imponga un nivel més eleva;io de ahorro in
terno mediante el proceso inflacionario. Asimismo, c;uando existe un
sistema financiero eficiente es posible perseguir los objetivos de estabi
lidad financiera y crecimiento econdmico répido dentro de un mérco ins
titucional en el que la decisitn economica en los sectores plblico ¥ pr_'i_

vado esté menos centralizada y en el que se pueda depdsitar mayor con

fianza en las opciones libres de los particulares y las empresas priva-
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'das respecto de los ahorros’ procedentes del- ingreso corriente 'y las:
',vtrv_ahsferaﬂ_.cias. de fondos entre unidades de gasto superavitarias y defi

citarias.:

‘{Uno de los pr‘oblerﬁas 'cpritemporéneos méas apremi%téé y. diffcilg—:-»s>en
' la‘e‘sfevr'va fénéncier‘a es el de lograr rﬁayor eficiencfa: eficiencia par‘é
mc;\(it_izar ahorros p;)tencialmez;\té disponiblés, eﬁc‘ien‘ciak para asignal;
‘los recursos crediticios disponibles repartiéndolos entre: -los sectores:
pClElico y privado as{ como dentro de cada uno de estos sectores y efi
ciencia para utilizar los recursos crediticios, disponibles en apoyo de
los gastos de inversidn y en apoyo dé los gastos. de consumo y para de:
cidir sobre el grado en que cada uno de ellos merece apoyo crediticio,
En el pasado las politicas pUblicas dir-igidas hacia la promocién de una
elevada tasa de formacidn de capital y de crecimiento de la produc—
cidén, el establecimiento de una diversidad de instituciones financieras
Y él mantenimiento de un grado razonable de estabilidad financiera hi
cierbn poco hincapié relativamente en la eficiencia financiera en cuan-
‘to tal.. De manera semejante, como la mayor parte de las actividades
finax;\ci'er‘as privadas han sido muy lucrativas, el talento y otros recur
-s0s se han visto atrafdos hacia estas actividades sin torrar en cuenta
1as,cqnsider'aciones de costo. Asl pues, existen ahora numerosas opor

tunidades de ajustes en las polfticas financieras establecidas que condu
cirén a una mayor eficiencia y, en esa forma, promoverén el creci~

miento global de’la economia mexicana.



CAPITULO 1V

" LA POLITICA ECONOMICA Y EL SECTOR FINANCIERO



INTRODUCCION

P

N .

En este capftulo analizaremos cudles han sido las normasy poh’tlcas ‘die
—rigen al sector financiero hasta nuestros dfas, en los aspectos 'mmaar‘_io.v,
y fiscal. Por otra parte, la importancia que tiene el bﬁnanc':iamiento al sec
tor plblico, pues en nuestros dias es el problema de mayor _pr-ipridad, ya.
que tiene implicaciones tan serias, como la inﬂacvgén por-la que atraviesa

nuestro pafs.

También serd sujeto de andlisis la Banca Central, la cual es la reguladg
ra de cada una de las acciones que realiza el sistema financier‘o mextica
no, asf como las polfticas que sigue con cada institucidn financiera co—
me-rcial, vy las polfticas con reépecto a la deuda plblica, tanto interna co.-

mo externa.

A, POLITICA FISCAL. Y MONETARIA

1. Objetivos

Las metas de la polftica monetaria y findnciera, vy los prqc.edirn;\ierv-
tos seguidos al establecerias, han evolucionado junto con el desarro~—
llo del mercado mexicaho de dinero y capitales y los cambios en las
circunstancias econén('n'cas del pafs. - En general, »los. objetives de la

politica son -el mantenimiento de la estabilidad interna y del equilibrio
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externo 'y la promocién de un crecimiento econdmico répido. Los me
‘dios principales empleados para alcanzar estos objetivos son los de la

. polftica monetaria y fiscal.

Ahora examinaremos algunas de las diferencias entre los. objetivos  y
tdenicas de polftica monetaria y financiera; entre México y un pals in’

 dustrializado como 1o -es Estados Unidos.

En Alos -pafses industrializados, los principales pbjetivos que ~p‘ekr~sigue
la politica monetaria son: la estabilidad de precios en el interior y el‘
mantenimiento de condiciones' ordenadas en ‘los mercados financieros. -
Tienen allf la esperanza de que con medidas cuantitativas generales de
fhdole estébilizador‘a, se faciliten la estabilidad externa y el crecimien
- fo-eéonémico,» mas para alcanzar estos fines conffan sobre todo en et
Fdnc{Onamiento de las fuerzas de mercado modificadas por la politica
" fiscal y diversas intervenciones ad-hoc. Por el contrario, en México
la polftica monetaria se orienta en mucho mvayor' mecﬁda al objetivo de
la promocitn del crecimienta y la polftica fiscal es una técnica'de con

trol menos importante,

La' razdn principal de gue se tenga mayor ‘confianza en las técnicas de
control monetario en México, reside en que el sistema fiscal del pais
es més débil que los de los pafses avanzados. L.os ingresos tributa

rios del Gobierno Federal han variado del 8 al 12% del PNB en afios
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‘reciérﬁ:eé (197_(}-1974),»como compéracién con la escala de 20 a 30% pa
<,r‘av pafses industrialmente avanzados, como- son Estados Unidos y los |
pafses de Eurcpa Occidental. Ademés, el sistema fiscal mexicano es
‘menos. eficaz. como instrumento de politica porcue la relacién. de ingr‘g
.sos tributarios con el aumento del PNB es notablemente més baﬁé que
.en_los pafses més ricos con sistémas‘de tributacién progresivos; Por
".consiguiente,. mientras no se reforme susmnci;:tlmente el sistermafiscal
México tiene. que basarse de manera necesaria en medidas monetar‘iés

para lograr los objetivos de politica econbmica.,

Actualmente ya se han hecho reformas fiscales para remediar el aspe_c_:

to anterior , lo veremos con mis amplitud en el punto 3.

Lés‘megidas de polftica monetaria de fndole convencionai son también
de eﬁwbia limitada en México. En el medio mexicano no es posible
confiar en instrumentos t#\es como operaciones de mercado vabierto N
var-iacioneé de ia tasa de redescuento, porque el mercado para Ios va
vlc‘>r~es gubfamamentales y de otra clase no estd bien desar‘r‘ouado Yy tam_
k‘bién po@e enb general el mer*cadé de crédito no se Kalla lo é;uﬁcientg
mente bieﬁ integrado para permitir que las presiones egjercidas sobre
una parte sé transmitan a todas las demés. Otro factor limitativo es
que la demanda de crédito se rige més, por los cambios en‘ lés prefe
rencias por los consu}\ﬂidores y en las expectativas de utilidades c;ue

por cambios en el costo de los fondos .prestables y en  consecuencia,
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SIiF:v)sV’:ajus'tes-e’fectxiados en las tas'a’s" de ’inter‘é‘s-por‘ medioc de operac{b—-
; nés‘ de 'fher‘dado abierto o de procedimientos tradicionales de r‘édescueﬂ
| to no sgr{an‘mUy eficaces par;a controlar el volumen global de gastos.
“Los intehtos de ejercer control rﬁediante ajustes inducidos -en . el nivel
general de las tasas de interés requerirfan modificaciones de tal mag
hitua, que serfan 'incorhpatibles con ia necesidad de ~ promover ‘présta
‘mos y el desarrollo de un‘mer‘cado de valores a-largo plazo.. Ademés,
el reé.:r-so exclusivo a los ajustes de la tasa de interés probablemente
. contribuirfa a inhibir los gastos de inversién més que el gasto en bie
nés .de consumo y en esa forma obstaculizam’a el crecirﬁiento econém_i

co..

éof ‘todas g,stas razones la polftica monetaria tiende primordialmente a
la Ii‘ﬁitécién de la disponibilidad de crédito y no a la \)ar‘ia'cién del cos
td de los fondos pr-estable#. Esto no qqier‘e decir que las r}ledidas de
indole cuantitativa', elaboradas para inﬂu{r en las condiciones dé los
préstamos carecen de importancia; sin embargo, lo cierto es que las
~‘_;'3écu1i‘afes circunstancias mexicanas imponen una mayor utilizacién de
contr'éles cualitativos de crédito, de 1o que es usual en paisesque CL’l’G_'\_
tan con. mercados financieros y sistemaé fiscales més plenamente de;-

arrollados.

De hechd, algunas caracter‘fsticas del sistema monetario y financiero

mexicano'sm de tal indole, que permiten que los controles ejercidos
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por ‘lays autoridades rhonetaﬁias sean bar‘ticular‘mei;\fe eﬁca&:e's. “En st 5
la ‘déi’naﬁdé de dinero obedece ‘casi Gnicamente a propdsitos de tr-anéag_
cién; 1a velodidad de la circulacién monetaria S/a es bastante elevada,

y las polfticas rmonetarias no tropiezan mucho con una giran variedad de
substitutos del dinero. . Por estas razones, es factible influir en el
cqmportamiénto de la économ{a mexicana por medvio‘kde d‘iver‘sas medi
das monetar'iaé Y, Sobre tbdo, mediante contr‘olves‘ selectivos de crédi

to.

Como las polfticas monetarias proporcionan el medio di.';.bon{ble més‘efi
caz de ejercer control y la promocidn del crecimiento y el desarrollo
econbmico, es de importancia tan arrolladora, no. es sorprendente en
contrar que técnicas de cortrol monetario de diversa especie sean los -
instrumenitos principalmente empleados en los esfuerzoé por mantener

un elevado rivel de actividad econbmica.
. Procedimiento para formular la Polftica

La Secretarfa de Hacienda y Crédito Plblico es la suprema autoridad
en las cuestiones relativas a la polftica mo'netaria Yy c'@dﬁcia. Operan
bajo su jurisdiccién el Banco de Mexico, S. A., Ié Comisibn N#qional
Bancaria y de Séguros y en cierta medida las diversas institu-

cicnes nacionales de . crédito. El Banco de Mexico, S. A. co

mo Banco Central, tiene la r‘esponsabili;iad principal en la formulaci6n
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'y'.ejecu;iénfde }é'mlftica mof\etaria y .ﬁnanqiyeylfa,_tal como se determi
na_en-consulta y estrecha coordinacién con la Secretarfa de Haciekn‘da.,
Las funciones de la Comisién Nacional Bancaria y de Seguros y de la
Cpmisién Nacional de Valores, son respectivamente, supervisar las ac
tividades de las instituciones del sistema bancario y regular las préc~
ticas de"las compaﬁ{as aseggradpr‘as, Yy, asegurar el cumplimiento de

los rquUisitos legales por parte de todos los que intervienen en el mer

~cado de dinero y capitales.

Polftiga Crediticia

Hay una importancia mayor de: los créditos a largoe plazo del exterior,
pues al fortalecerse durante el perfodo de estabilidad del tipo de cam
bio.la corfianza en el sistema financiero irterno, fue posible captaraha
rros del extem'.orA en cantidades no imaginadas antes, Al mismo tiem
po, alyunos bancos comerciales y de inversién de pafses industrializa
dos  abrieron oficinas en hi‘xico y adguirieron deuda de residentes emi
tida en dblares y con mor?eda nacional y se cornvirtieron asf, en esla-

bores del mercado. financiere internacional con el del pafs.

El mayor endeudamiento del sector plblico en el exterior influyd enla
misma direccidon al tererse que renegociar anualmerte el volumen cre
ciente de deuda, lo gque condujo a una integracién més estrecha del mer

cado financiero mexicano con el internacional; de esta manera, la tasa

de interés en Mexico no es independiente de la del mercado internacio-

nal y por lo tanto, los movimientos de capital a corto plazo impiden
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al’ Banco Central seguir una polftica auténoma de tasas de interés. Asf

1a taga de interés puede considerarse como una variable exbgena, de -

terminada en el exterior, a la cual se ajusta la tasa interna después de

un premio equivalente al riesgo cambiario, que disminuye conforme se

afirma la estabilidad del tipo de cambio. La pdlfticé monetaria actfa

" dentro’de estas condiciones de costo de dinero para racionar los fondos

entre el sector privado y el plblico a fin de mantener las condiciones
de ‘estabilidad monetaria limitando el crédito interno a los volGmenes
de fondos de intermediacién fijados p‘or el tipo de inteirés y el nivel de

ingreso.

Aspectos actuales. sobresalientes de la Polftica Fiscal Monetaria vy Cré

diticia

Pol{'tica monetaria y fiscal en 1974.~ La politica monetaria y crediti_
cia se ha orientado, en lo fundamental, a redudr los efectos de las
presiones inflacionarias que afectan a la ecanomfa nacional. En gene
ral, la polftica monetaria antiinflacionaria ha funcionado adecuadamen
te, reduciendo lentamente el ritmo de crecimiento de la circu'laciénmg_

netaria, con lo cual, aunque a corto plazo no se eliminaria la inflacibn,

- sf atenuard su ritmo sin poner en peligro el empleo y el crecimiento

econdrmico.

.

Sin embargo, en la polftica crediticia, a pesar de que se reconoce



- 132 -

qqé' "el bienestar de cuando menos la mitad de los mexicfinos se  ve

, 'i7afe'cta<‘:b pof ta bér*dida del poder a.,dquisitiv,o de los salarios", no se ha
bla de qué el bienestar de otros tantos vn'nedc'anos ée ve afectado pqr-,v

Na héﬁdida del poder adquisitivo de los ahorros. A pesar de haber au
’rr’\entado la tasa de interés y de haber creado otros instrumentos de

Qaptaéién de recursos financieros, los ahorradores pier‘den,_ debido . a

la inflacién: las cuentas de ahorro continGan pagando el 4.5% ‘de inte

rés anual, mientras la pérdida gque sufre su poder adquisitivo es. supe

rior al 20%.

Se reconoce que si "en la lucha contra la inflacidén no se propiciara

sustancialmente el aumento delahorro y la inversidn productiva, se po
dria provocar el saqr‘iﬁcio de algunos de nuestros objetivos principaled!
Por lo tanto, resulta obvio que la polfticé crediticia debe fomentar, no
castigar al ahorro, mediante la adopcidén de otros instrumentos como
. una cldusula de inflacién en los contratos que restituya el  poder. de

compra del ahorro y ademés lo recompensen.

Una polftica de fomento al ahorro, que cubra los riesgos de .la infla.
cibén y ademés retribuya a los ahorradores, fortalecera el sistema fi
nanciero, con lo cual, las posibilidades de transferir - via reservas .

legales~ més recursos al sector pablico se verédn incrementadas.

En cuanto a la polftica fiscal es imperativo que la poblacién de alio y
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mediario poder econdmico comparta los beneficios de ‘que disfruta, con’
tribuyendo, con verdadera equidad, a elevar el nivel de vida de las cla

ses CoOn Mmenos' recursos.

LLa reforma fiscal es una necesidad imperidsa. El Estado no puede bus -
car financiamiento inflacionario, ni continuar endeudéndose en el exte

rior. El mejor camino para el desarrollo nacional serd el ahorro de

los mexicanos.

El actual sistema fiscal tiene miltiples defectos. qu“ ello, la refor—

.-

ma debe caracterizarse por su equidad y eficiencia. Resultaria tre—

‘mendamente  injustu aumentar las tasas impositivas o crear nuevos im

puestos sin que, en primer lugar, se busque resolver elverdadero pro
blema fiscal: la evasitn. Es més eficiente y "equitativo" combatir la
evasidn, que cargar m&s la mano sobre los causantes honestos, que

quedan en desventaja competitiva ante los evasores.

El camino facil para aumentar la recaudacidn son losimpuestos indirec
tos, . pero es més positivo, eficaz y justo mejorar laadministracidénfis
. . -

cal (personal y técnica) y perfeccionar las leyes impositivas.

EL. BANCO CENTRAL

Antecedentes y Funciones

El Banco de México, S. A. fue establecido como banca central en 1925', :
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‘ el.51% de su capital fue suscrito por. el Gobierno_-Feder*al,yel 49% por.. .

~las instituciones de crédito.

. Las funciones més importantes asignadas' al Barco de México, S;IFA.', :

por: su Ley Orgénica fueron:

“a. 'Regular el volumen de moneda en circulacién y administrar las

transacciones cambiarias.

b. Establecer los r‘equisitos‘ de encaje del sistema bancario y funcio

nar como cdmara de compensacién para operaciones bancarias.

c. Revisar las resoluciones de la Comisidén Nacional Bancaria,

d. - Actuar como agente del Gobierno en relacién con la deuda péblic;a-
.y como agente fiscal para la recaudacién de ingresos y desembol

. sos de gastos del Gobiermo.

El Banco de México, S.A. fijb las polfticas bancaria y monetaria des
‘de-un principio y esto lo colochd en una posicibn fuerte en relacidn con
el control del mercado de dinero y muchas de las operaciones de capi

tales.

La posicidn del Banco se ha fortalecido subsecuentemente por los pode
res conferidos a la Comisidn Nacional Bancaria v de Seguros y a la
Comisién Nacional de Valores, con las cuales el Banco colabora estre

chamente.
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Gracias a los esfuerzos del Banco de México, ‘S.A. el sistem_a”ﬁna_r_i_;

ciero se ha desarrollado y a su vez diversificado.
.

vE.'n‘ Arelacién con el volumen de moneda en circulacién, el Banco ha ejer
cido con empeﬁc, un estricto control sobre la creacifn de mcneda_ por
el sistema baﬁcar*io. Sin _embargo; los préstamos al.sector pGblico no -
fueron afecb;dos por dicho control. A medida.que pasd el tiempo, el
Banco de México, S. A. viendo claramente las ventajas de condiciones
monetarias estables y el peligro de' que el Banco Central financie los
déficit del Gobivemo, ha intentado, desde 1950, r‘educir“ sus créditos al
sector gubernamental y exigir a los bancos comerciales el aumento de
‘s(.: tenencia de valores oficiales. Sin embargo, cuando de 1952-1954
‘:v'el sector gubernamental incurribé de nuevo en grandes déﬁcif, el Ban-
co se vid obligado al financiamiento directo de ellos, a fin de cubrir
fuertes compromisos previos originados en obras plblicas. La posi-
gién del Banco se fortalecié en. 1955 al revisarse el mecanismo. de eﬂl
cajes exigiendo a los bances invertir una gran parte de sus depbsitos,
incluyendo los de ahorro, en valores oficiales.?- En el per‘fodo' 1965-60
se transfirid el financiamiento del déficit c.lel sector gbbierno a las ins
- tituciones financieras privadas, por medio del encaje Iegal..DiJranteese
lapso, aumentaron las tenencias de valores gubernamentales por la ban
ca comercial y otros intermediarios financieros. En otras palabras

cambib el patrén de financiamiento al sector gobierno, absorbiendo.la
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mayor par‘te el sector financier*o privado.. Por‘ supuesfo, tal  polftica
tiene>efectos irﬁpor*tanﬁes en ios mercados de dinero y ;;apitales. En
tanto que el financiamiento del déficit gubernamental no -condujo a una
mayor expansién monetaria una parte considerable de los recur‘sos‘ de
las ‘instituciones financieras privadas se canalizd al financiamiento de
los gastos del Gobierno. L.os efectos de esto, sin erbargo, han sido

compensados por un constante crecimiento de la cantidad de ahorros

“transferidos , captados por las instituciones financieras.
Relaciones del Banco Central con otras Instituciones Financieras

‘Al aplicar su polftica monetaria, el Banco de México; S. A. sehaba~ """~

sado principalmente en sus poderes de establecer y controlar el enca

je legal de las otras instituciones financieras y la cdmposici'én de sus

‘carteras de inversiones. .o que empezé con un simple control de can

tidad de reservas que deberfan tener depositadas en efectivo en el Ban
co de México, S.A. los otros bancos se han transformado con el tiem

po y la experiencia de un instrumento flexible y eficaz de poiftica.

En 1955 los requisitos de encaje para depdsitos de ahorro'se ampliaron
considerablemente, lo que ha hecho alin méas fuerte la posicidn del Ban

co Central.

El mecanismo empleado por el Banco Central fue sencillo y muy efec

tivo: establecer reservas obligatorias altas sobre nuevos depbsitos (en
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su mayorfa del 100%),‘ las que podrfan ser dispensadas si 1os bancés’
respectivos ;stuvier'an‘ dispuestos a invertir sus nuevos depésités ;an
préstamos e‘inversior;es de acuerdo con ei esquema de proporcioneses
pecificas determinado por el ‘Banco de México, S. A.. Este fue un ca
mino indirecto de.uevar\ a cabo un programa obligatorio dé inversitn o
un sistema de control selecﬁvo de cfédito. La inversién tuvo que se,
guir prioridades estal:;lecidas por el Banco de Méxim s S. A, para la
utilizacién de los depbsitos en los bancos y sociedades .financier'as.
é. Politica del Banco Central y los Depésitos en los Bancos Comer—
ciales.
Las proporciones  en que’ se obligd la banca comercial a  invertir
sus deplsitos a 1a vista y a plazos, si desean evitar un 100% de
énca’je legal, son: |

RESERVA LEGAL. EXIGIDA A LLOS BANCOS COMERCIALES
(PORCENTAJES PARA 1968)

Depbsitos
A la vista. A plazo

‘I. Depbsitos en el Banco de México, S.A. 15 15

II. En Inversiétn y Préstamo Obligatorio S 60 85
1. Valores industriales 5 5
2, Créditos a mediano plazo 15 15
3. Créditos a la produccién 5 25
4, Créditos para artfculos de consumo - 25
5. Valores del gobierno del 5% + 25 15
6. Valores del gobierno del 8% 10 -
1II. Libre disponibilidad - - -

- Fuente; Banco de México, S.A, Depto. de Depbsito Legal.
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. ~.b...'Polftica del Banco Central y los Depbsitos de Ahorro. ..
Eyl"uso de los depdsitos de ahorro estén sujetos ‘a los.siguien

.‘tes. reguisitos (porcentajes):

.' I. Depbsitos en el Banco de México, S. A; ) 10:

‘ II.f’Inver*s'i;)nes y Présté.mos obligatorios. - » o go
1. Valores Industriales a7
2. Préstamos a mediano plazo v B 5  |
vé. Operéciones Comerciales hasta 90 dfas i : 16
4, Valbr‘es del Gobiemo o . 387.5

c. Politica del Banco Central y las Sociedades Financieras Priva.
das.
Las reservas legales obligatorias para las financieras privadas

sobre sus obligaciones en moneda nacional son: (porcentajes)

I." Depbsito en el Banco de México, S. A. 1
‘II. En Inversiones y Préstamos Obligatorios 89
1. Préstamos para actividades aprobadas por el
Banco Central (incluyendo préstamo al co~
mercio) 40

2. Bonos del Gobierno al 5% 3

3. Boros del Gobierno al 8% : : IR 12
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-~ Todos - 1os requi#itbs ‘de“encaje e inversiones impdeétoé ' p'ov'r-‘ el Banco -
de Méxi’c;a; 'S. A. a bancos y financieras privadas, dan la " impresién
de ser.complejos. Sin embargo, no constituyen una barr‘{ar\a en lasope
‘racitnes. de los intermediarios financieros. privados. Como algunas de

las disposiciones lo indican, los bancos no sblo tienen libertad“ de in
vertir sus depdsitos a discrecién, sino que una gran parte de estos bu_e_
den usarse para préstamos aprobados por el éanco de México, S. A...
' kam‘z.ando en cuenta el éxito de éste » en el mantenimiento de condicio

nes financieras y monetarias estables en el pafs, simultneamente al

progreso registrado en todos los campos de la actividad econdmica, se
puede pensar que la polftica del Banco Central ha sido benéfica para el

desarrollo econbmico.

Actualménte, debido a la crisis inflacionaria, el Banco de México,S.A.,
elevb los encajes y adoptdé medidas adicionales para reducir la liquidez
de las irstituciones de crédito privadas. A los bancos hipotecarios les
fue aumentada la proporcién que de su pasivo computable deben mante
"ner en el Banco Central. Se modificé y unifict simplificéndo§e el ré
gimen de inversién obligatoria de las socie:dades finaﬁcieras para sus
di\)ersés instrumentos de captacibn, incluyendo los bonos financieros,
y se establecid que a partir del 30 de julio de 1974 hasta el 31 de di
ciémbr‘;e del mismo afio, debfan mantener el 39% de su pasivo computa

ble en moneda nacional,en valores de cuenta corriente y depbsitos con
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" intereses en el Banco de México; se. establecid asimismo que este por

gehtaje serfa del 50% sobre los recursos que se reciban a partir del
1o, de enero de 1975. El encaje de los bancos de  depbeito - sobre su '
pasivo computable a la vista, moneda nacional, excedente al que existia

el 27.de septiembre de 1974, se elevd del 54% a 77% para la zona me.

tropolitana y de 31% a 54% para el resto del pafs,

REPERCUSIONES DE LA DEUDA PUBLICA EN EL SECTOR FINANCIE

RO

Ingresos, Egresos y Déficit del Sector PUblico

‘Durante el perfodo 1965—1970, los ingresos propios del sector-plblico

crecieron el 84% en tanto que los egresos lo hicieron al 71%. Conse
cuencias de esta polftica fueron: el porcentaje del gasto financiado-con
empréstitos, se redujo de 27% a 21% entre esos afics, lo cual permi-

tié una tasa inflacionaria del 3.4% anual promedio.

Contrariamente a esta s‘iu_uacién, de 1971 a 1975, los ingresos se incre

" mentaron 171%, mientras que los egresos lo hicieron 194%. Las con
secuencias de esto fueron: el nivel del déficit pasé de 28 000 millones

de pesos en 1971 a 106 000 millones en 1975, o sea un incremento del

271%, con lo cual el por-cerimje del gasto financiado con éempréstitos,
en lugar de reducirse, pasb de 23% a 20%; esto coadyuvd a que la ta

sa inflacionaria fuera del 12% anual promedio (cuadro 12).



-CUADRO 12

EGRESOS, INGRESOS Y DEFICIT DEL SECTOR PUBLICO

(MILES DE MILLONES DE PESOS)

1966-19076

- Afios Egresos Ingresos corr'le;\tes Déficit % Déficit

. totales y de capital Bruto . Egresos
1965 84.0 48.7 17.8 27,0
1966 e6. 1 62.9 18.2 20,0
1987 79.4 60.2 19,2 - pa2
1968 83.4 67.7 18.7 18.8
1980 88.0 ' 76.3 21,7 2.1
1870 100.3 85.9 23,4 21.4
1971 121.3 83,0 28.8 23.3
1872 147,83 ©109.4 87,8 ' 25,7
1973 202.6 138.7 ‘ 65.9 32,5
1974 276.6 ' 201.4 76,1 7.2
19765¢ 356.8 251.8 ‘ 105,0 2.4
197680/ - 892.4 o274.7 17,7 80,0
io76e/ 470.9 302,2 168,7 - 385.8

Fuente: Cuenta PGblica y Sol de México. 9 diciembre 1876.
Notas: * No incluye financiamientos. p. Presupuestado., e. Estimado por el CEESP,
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De acuerdo al presupuesto para 1976, el gasto plblico ser& 10% mayor

‘que el ejercido en 1973. No obstante, consideramos bastante diffcil

que el Gobierno se cifia al presupuesto, principalmente por que es fi
nal dé sekeknio. Suponiende un sobregiro similar al' de 1975, lo cual es
bastante optimista, se estima que el gasto ascender& a 470 mil 900 mi

llones de pesos, esto es, un 32% por arriba de la cifra de 1975.

Las Q;ltimais cifras oficiales éobre ingresos y por io tanto sobre el dé
ficit, "‘se refieren al afio de 1974, Para 1975, evli CEESP estimé que
lqs' ingresos del sector plblico -ascenderén a 251: mil 800 millornes de
pesos, Si se comparan con la estimacibén oficial 'sobre et gasfo publi
éo paré 'es'e'mismo aﬁo,j 8586 mil 800 'Fﬁ:ﬁloneé de -pesos, ar‘mjan un dé_ ;

ficit de 105 mil millones, 40% mayor que el de 1974.

Financiamiento del Dé&ficit del Sector P(blico

a. Antecedentes
El crédito al sector oficial, constituy® la causa determinante de

ta exﬁénsién monetaria durante los perfodos de la guerra y la post
guerra considerados conjuntamente, sin embér'go, como proporcibn
de la “inver-sién plblica muestra una fase descendente que termina
en 1952; otra carente de tendencia hasta 1962; y durante el perfo
do dé estabilidad, una dltima de ascenso hasta alcanzar nuevamen
te las proporciones registradas durante el perfodo de inflacién de

la guerra; pero entonces el rapido crecimiento financiero hizo ma

nejable su financiamiento con ahorros privados.
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' L_o’s‘svaldos de ‘finénciamientb al sector oﬁéialver; pr;éporcién a la
inversién pﬁblicé'descendierbn en el perfodo de ihﬁaéién ‘hasta lle - ‘
’gér‘_ é u;\ nivel constante de 60% apr‘oximadamenfe,. quevse alcahzé_
;:asi 5 afios antes de iniciarse la estabillidad de precios. Cuando é_s_
ta se logr~6 el peso detl financiamiento del déficit del sector plblico
se fue. transfiriendo -primero del Banco Central a los bancos co
merciales y después de éstos a los inter\m'ediar'ios no monetarios.
De esta manera, el financiamiento bancario del sector oficial des
cendid primero en relaciédn con la inversién plblica y al producto
interno bruto (PIB), y més tarde pasb del tipo de financiamiento a
base de expansibén monetaria a la captacibn del ahorros genuinos ca
nalizados por los intermediarios no monetarios, con ‘lo que el im
pacto inflacionario del déficit gubernamental fue aminoréndose. En
el perfodo de estabilidad, el financiamiento de la inversién plblica

fue apoyado adicionalmente con un mayor uso del ahorro externo.

La inflaciébn mexicana fue propicia al desarrollo econdmico por la
naturaleza del déficit gubernamental, que se produjo como, r‘esu‘lté_
do de la inversién plblica y tuvo como consecuenéia un  ensancha
. miento de la infraestructura productiva, mayores transpor;tes, am
plia disponibilidad de combustibles y energla y rayor elasticidad

de la oferta agricola. Aunque el perfodo de gestacidn de lasobras

plblicas fue prolongado, a la larga sirvid para hacer més flexible

la oferta de bienes y servicios,
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pa intermediacvién financ?iera ée ajusté_ mediante la polf’ctcavmoneté
;ia para facilitar; fondés pr‘estableé a los inver‘sionist;as , con el fin
. de qué él desarrollo de un sector no se viera ventor-pecido por la
carencia absoluta de fondos de inversién o preéisado a aumentar*‘
: Alo"s‘férk:ur-sos de autofiﬁanciamiento con elevaciones de precios,. que

agravan el proceso inflacionario,

~Los instrumentos de polftica fiscal constituyeron 165 rﬁedios' para
determinar el nivel y. destino de la inversidn pﬁblicé; asimismo, a
través de los controles de polftica morietaria‘ se logrd la réasigng_
ciéﬁ .de fondos prestables para apoyar un mayor gasto en inversibn.
MFstrc;s'*i‘nstrumentos permitiéron mejorar la asignacién de factores
productivos; facilitaron a la industri% el acceso al crédito institu
cional y al uso de crédito. externo para fines de desarrollo; hicie
ron posible crear el mercado de capitales, es decir un mecanismo
de colocacién de deuda y de captacidn de ahorro interno, y gropor
cionaron los estimulos necesarios para la sustitucibn de importa

ciones, que favorecid el crecimiento industrial,

En realidad, el perfodo de transicién de irflacién a estabilidad tie
_ne en sf una importancia relativa, ya que el abatimiento de la in
flacibn se explica por los cambios ocurridos, principalmente por
. los desplazamientos de la funcidén produccién, el cambio de la  es

tructura del consumo y el aumento a la propensién a ahorrar, en
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el cual la suspensibn del déficit gubernamental prirnero y s'u"dis-
tinto financiamiento después, sbdlo fueron un corolario, ‘To'dvo'inqi

ca que durante la época de inflacién se realizaron los cambios ins -

titucionales, se forjaron los instrumentos de polftica econbmica y .

_se modiﬁcé el comportamiento de las variables que hicier‘on~-p_os_i
..ble la etapa posterior de desarrollo con estabilidad. L.os cambios
institucionales consistieron bésicamente en la mayor movilidad tan

to del uso de la tierra, trabajo y capital.

El papel preciso que jugb la polftica econbmica durante la época de
‘transicién no es fécil de esclarecer, Si bien la devaluacién de
1954 permitid ‘gr‘avar* més los mayores ingre’skcs en pesos de los
‘ exportadorés, anular el déficit presupuestal y limitar las exigen-
-cias dé la demanda, por otra parte elevd el brecio en pesos de las
importaciohes y aumentd mucho la tasa real de interés. l.os pri
meros afios de estabilidad de precios se vieron acompafiados de un
“virtual estancamiento de la inversién privada, 1o que no es de ex
trafiar si se considéra el alza de la tasa real ;ie interés. Cierto
‘es que' la autoridad monetaria se adhi.r\ié a su viéja polfti'ca de -
rﬁantener fijos los precios en el mercado de bonos, impidiendo qué
el aceleramiento del ahorro canalizado a instituciones financieras,
resultante de la estabilidad de precios, presionara a la baja de la

tasa de interés y se reanimara la inversién privada. La tasa real
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‘Vde'int'er*és pasb de ser entre muy baja a pr‘omediarf el 18 -~ 15%

- .real, efectivo anual.

‘Durante la administracién de Lépez Mateos, el PIS aumentt a ta

" sas menores que su crecimiento secular, por lo que se expresbmu

cho 1a opinién de que la estabilidad se habfa 1ogr-éd6 a ‘costa ' del
desarrollo econdmico del pafs, Sin embargo, el ‘sostenido creci
miento de la inversién plblica y su influencia en el aumento de la
demanda global, desembocd finalmente en un nuevo aumento dé la
inv«_ar‘s.ién privada cque, aQnado a una nueva alza en las exportacio-

nés, origind el aceleramiento de la tasa de crecimiento del PIB,

- habiéndose alcanzado para el perfodo 1957-67 una tasa de aumento

del producto de 6.2% ligeramente mayor que el ritmo decrecimien

to que la economia mexicana logrd durante la época de inﬂaoikén.
Estructura del Financiamiento

En México el sector plblico presupuesta primero sus egresos, des
pués, al presupuestar los ingresos, busca la manera de financiar
sus gastos con recursos propios como son: impuestos, derechos ,

productos y aprovechamientos, venta de bienes y servicios. Por

1o general, &stos no son suficientes, por ello acude al  endeuda—

miento interno y externo para cubrir el déficit., Adernés, el gasto

efectivo siempre excede al presupuestado, con lo que el déficit pre

visto aumenta.
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En el sexenio de 1964-69, el gasto presupuestado se sobregird en
. promedio 46.3%, en el actual, existe la tendencia a ajustarse a lo
presupt;estado; En 1972 el sobregiro fue de 20.6%; en 1973 de —

“17.4% y en 1974 de 19.7%.

El gasto ejercido durante 1975 (856 790 millones de pesos)es 19.8%
superior al presupuestado (298 420 millones de pesos) & sea58-370

millones en términos absolutos,

Aunque en términos relativos el sobregiro de 1975 es menoral pro
medio del sexenio anterior, su monto en términos absolutos, es
sustancialmente mayor: 58 370 contra 25 967 millones de pesos,

promedio del sexenio anterior.

Para 1975 el sector pablico presupuestd un déficit de 78 193 millo
,nes de pesos para ser financiado con empréstitos. Sin embargo,

su gasto fue como deciamos, 19.6% mayor al presupuestado, por

lo que se estima que el déficit llegari a 105 000 millones de pesos.?!

Por el sustancial déficit, el pafs tuvo que recurrir con mayo'r intensi

dad a las distintas fuentes de financiamiento, principalmente:

a. .45 mil millones con deuda externa (42,9% del total). La deuda pl

blica externa de 1975 (137 125.0 millones de pesos) es 3.4 veces

1. Estimado por el CEESP.
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- ’xl'av,kde 1970 (40-737.5 millones de pesos).  Sin embargo, a ‘pesar

. del aumento que ha observado la deuda externa, su.  amortizacién

ha: disminufdo: en 19656-1970 se amortizaba un promedioc de 19.8%

‘de la deuda; en 1971-1975 el 10.6%, y en 1975 sdlo el 6.83%, Esta

disminucién no sbélo se ha manifestado en nlmeros relativos; sino

~ también en nGmeros absolutos. En 1975 este pago fué de 688.1m_i_

‘llones de dblares, 18.6% menor al de 1973 (845.3 millones de dé

lares). Esto significa que se esté transfiriendo ‘el pago de la deu

-da a perfodos posteriores.

Por otro lado, los intereses de la deuda han aumentado, En el -
perfodo 1965-1970 se pagaba por dblar de deuda externa 5.5% .de

interés y en la actualidad (1971-1975), el 6,8% lo cual implica que

1a deuda plblica externa estd teniendo un mayor costo para el pafs.

%

““Todo esto manifiesta la necesidad de reducir el creciente endeuda~

miento plblico; por un lado limitando el crecimiento del déficit del

sector plblico, para no tener que recurrir a mayoresfinanciamien
tos externos, y por otro aumentando el pago de la amortizacibén ‘pa
ra que el monto de la deuda no siga incrementindose extraordina

riamente.

18 mil millones con dinero nuevo del Banco de México (17.1% del

total).
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Por el fuerte financiamiento del déﬁ{;it con recursos del Banco de

México, se estima que el crecimiento del médio' circulante para

1975 serd de 28%, 'tasa mayor a:la de 1974; esto signiﬁéa ue la

inflacibn nos acompafiard todavia durante 1976..

82 mil millones con encaje legal (30.5% del total).El financiamien—

:to del déficit; via encaje legal, limitd las posibilidades de hacerlo

a otras actividades. En 1973, de cada peso captado por el siste
ma privado, se canalizaba el 87.8% a empresas .y partié:ular'es;'en

975, en cambio, Gnicamente el 42.6%. (Cuadro 13).

En 1975, el sobregiro de 19.6% tuvo consecuencias negativaséobre .

la economfa: la deuda externa alcanzé un nivel récord, no fue posi

ble controlar la inflacién y se redujo la proporcién definanciamien
to a empresas y particulares. Si en 1976 se continla sobregirén
do el presupuesto, estos problemas serfn més fuertes, incluyéndo

se ademfs, un grave riesgo sobre la paridad cambiaria de nuestra

moneda. Por tanto, para 1976 el sector plblico debe ajustarse a

"lo presupuestado.

En resumen: una de las fuentes de financiamiento del déficit del sector

plblico 1o ha sido el endeudamiento internc. De 1965-1970 la deuda

interna titulada aumentd anualmente a un promedio de 7 134 millones

de pesos, en tanto que para 18971-1975 el aumento anual es de 24 590



CUADRO 13

DEFICIT DEL SECTOR PUBLICO ¥ SU FINANCIAMIENTO
1966 - 1976 i
(MILES DE MILLONES DE PESOS)

Déficit Deuda Banco de

Afo Bruto E:tsga{ México Egg:{e Otros‘
1965 17.8 5.6 5.2 . @41 3.4
1966 13.2 7.6 - 0.7 5.9 0.4
1967 19,2 ) 10.4 - 0.5 3.6 5.7
1968 16.7 12,4 0.9 3.8 - 1.4
1969 21.4 10.0 - 5.0 : 2.6 , 3.8
1970 23.4 - 1.1 - 0.6 : 4.3 7.4
1971 28.3 11.4 ' . 0.4 9.7 6.8
1972 a7.9 13.8 5.8 9.3 9.0
1973 65.9 24,8 12,2 6.7 22,4 -
1974 751 33.8 16.6 19.2 6.5
1975¢/ 105.0 45,0 18.0 32.0 10.0
19760/ 117.7 50.0 18,0 ‘37,0 i2.7
19768 168.7 70.0 26.0 50,0 22,7

‘Fuente: Informes Anuales Banco de México, S, A,

Notas: e, Estimado por el CEESP,
p. Presupuestado
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“‘'millones,  El mayor uso del crédito’ interno para financiar ‘el déficit -
_plbtieo implicd por una parte, una limitacién en el  finahciamiento al

sector privado y, por otra un crecimiento excesivo en la emisién de di

nero (cuadro 14).

La otra fuente de financiamiento y la més ;importénte hasta ia‘hor‘a > es.
el endeudamiénto extemo.  Durante el perfodo. 1965-1970 . 1a aeuda ex
ternacaumentd 89% o sea a un ritmo del 11.2% anual. El fuerte incre
mento delv déficit ocurrido de 1971-1975, implicd -entre otras cosas,que
se recurriera en mayor proporcifn a la deuda externa; pues en 5 aflos -
aumentd en 233%, es decir a un ritmo anual de 27% (cuadro 15, gréfi

ca 2).
Inflacibn

Introduccién: .- En México, durante los Gltimos tres afios, ~llos precios
han aumentado al 18.3% anual, tasa considerablemente superior a la ob
tenida, durante el llamado perfodo de estabilizacién (1956~1971) . Duran
te esos 1.5 afios, los precios aumentaron a una tasa anual del‘4.4%,es

decir 75% menos que durante 1972—-1975.

En esos tres afios la inflacién también se presentd en los principales
pafses industrializados y en muchos subdesarrollados. = Esto chd lugar

a que se pensara que la inflacién era una epidemia mundial, de la que

todos los pafses se contagiarian irremediablemente.



CUADRO 14

TTENDEUDAMIENTO INTERNO ANUAL1/

Al inicio del Al final del  Adicién anual  Tasa media

Regimen sexenio 2/ sexenio promedio ~anual (%)
MIGUEL ALEMAN VALDES
1947 - 1952 , 1 596.4 © 4.801.4  534.2 20.2
ADOLFO RUIZ CORTINES
1953 - 1958 4 801.4 9 700.6 816,56 12,4
- ADOLFO LOPEZ MATEOS
1959 - 1964 9 700.6 26 2029.3 2 754.8 T 18,0
“GUSTAVO DIAZ ORDAZ . S ; o
1965 - 1970 ' 26 229.3 69 035.6 7 184.4 7.5
LUIS ECHEVERRIA ALVAREZ :
1971 ~ 1974 69 085.6 152 483.8 20 862.1 21.9

1971 -~ 1976 e/ 69 035.6 182 - 000,0 24 592,9 . 22.7

" Fuente: Cuenta Plblica de la S.H.y C.P. Informes Anuales del Banco de México, S. A,

1. Deuda Titulada inicial del sexenio,
2, A diciembre del aho
e, Estimado,



CUADRO 16

DEUDA 'PUBLICA EXTERNA
1959 - 1975
(MILLONES DE PESOS CORRIENTES)

Al inicio del Al final del Adicidn neta Tasa media

Sexenio
G sexenio sexenio anual prom. anual
ADOLFO LOPEZ MATECS
1959 - 1964 7 534,0 21 554,83 3 465.2 19.1 .
GUSTAVO DIAZ ORDAZ
1965 - 1970 21 544.3 40 737.5 3 .198.9 11,2
LUIS ECHEVERRIA ALVAREZ
1971 ~ 1974 40 737.5 99 250.0 14 628.1 24,9
1971 - 1875 40 737,56 187 125.0 18 277.5 27.2

Fuente; Informe Anual de NAFINSA: 1969; Declaracién de Prensa del Srto.. de H. ¥ C.P. 6de
junio de 1975; Informe Anual del Banco de México, S, A,



GRAFICA No, 2
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DINAMICA DE LAS FUENTES DE FINANCIAMIENTO

DEL. DEFICIT DEL. SECTOR PUBLICO
1970=100

800
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¥ ¥ [ .
1970 71 72 : 73 . 74 : 76e
Fuente: Elaborado por el CEESP con datos del Banco de México, S. A.
e. Estimacién del CEESP, B :
1., Depbsitos exigidos al Sisterma Financiero con o sin pago de intereses por el Banco de

México, S.A. (Reserva Bancaria) y tenencia de valores gubernamentales por el Siste-
ma Financidro.
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Hoy vfhééy.'the nunca existe Qna gran confusidn sobre las causas. y for
mas de cbmbatir este fenSmenoz—./ Aqufi se presentan evidencias empfr;l_ ;
cas‘ sbbr‘é ia relacibn gue existe entre la bolftica monetaria. y .la inﬂé

Aci(c’)n‘ en latinoamérica, Estados Unidos, pafses de la OECDS/ y Méxi

cOo.

LATINOAMERICA. De 1950 a 1974 se calculé la relacitn entre la mo
. neda inflacionaria y la inflacién de 16 pafses latinoamericanos conclum
yéndose qde los pafsés con mayores tasas inflacionarias, notablemente
VChile y en menor grado Uruguay, Bolivia, Br‘a;sil y Argentina, han th
nido una polftica monetaria "facil", es decir, con tasas de aumento en'b

. la oferta monetaria sustancialmente mayores a las de la produéciéh.

! Por otro lado, los pafses cuya polftica monetaria estuvo acorde a las
_ posibilidades reales de su economfa, principalmente Venezuela, Costa
Rica, Ecuador y México, fueron los que disfrutaron de tasa‘s,inﬂacioni

- rias moderadas.

' Particularmente en el caso de México, esa estabilidad. se logro-de 1956
a 1971, A partir de 1972 la polftica rmonetaria cambib sustancialmen-
te inyectando fuertes presiones inflacionarias que empesaron a manifes

.tarse a fines de ese afio (gréafica 3).

2. Véanse las discusiones para el caso de México: La Inflacién en Méxicos"
3. OECD; Organizacién para la Cooperacidn y el Desarrollo Econbémico.



GRAFICA.No. 3
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ESTADOS UNIDOS. Para el pé}f;;da 1960 a 1974 se caia:ié_ia “rela
éif)n entre los fndices de precics al cdf\sdmidcr y la moneda inflaciona
ria; obteniendo bésic.amente la mi#ma conclusién qué en el caso dé Ié )
vﬁnbaméricé:' iuna relacién prﬁpor*cional entre el crecimiento de lo'sfpi‘g
“éi’os y. el crecimiento del dinero inﬂacipnério. Eéto_ es, que el brmq_
pél factor determinante del cr-ecimiento de los precios en Estadéé Uni

dos es su propia polftica monetaria.

PAISES DE LA OECD. De los pafses estudiados se presentan los re
sultados trimestrales de Canad4, Bélgica, Alemania'y Japdn -desde: el

cuarto trimestre de 1970 al segundo trimestre de 1975 (gré&fica 4.

Nuevamente se confirma la estrecha relacidén entre el cornportarhiento

de los precios de cada pafs y su correspondiente polftica monetaria.

MEXICO. Para el caso de México, en que se dipone de mayor _iﬁf‘o_r:
macibn, -el cllculo de 1a relacién entre la mecneda y los prec?os sé hi
2o para el perfodo 1940-1974., Los resultados nuevamenteson impresig"
nantes: el Vincr‘emento en los precios ha sido proparcit:.)hal al diner‘bk in

flacionario:

- En perfodo de estudio, la moneda inflacionaria aumentd a una tasa
media. anual de 7.7% en tanto que los precios lo hicieron al.7.8%.

- Para el perfodo 1970-1975; la moneda inflacionaria crecié al 12.0%

anual y los precios al 12,2%.
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Los resultados anteriores ponen en evidencia 1a necesidad de controlar

estrictamente el crecimiento del circulante monetario, si es qué se

~

pretende realmente reducir la tasa inflacionaria del pafs,

Concluyendo que a pesar de las grandes diferencias estructurales exis
tentes entre ésos, sus distintos niveles inflacionarios son principalmen

te br‘esultado de su propia polftica monetaria.

En otras palabras, los pafses que han registrado altas tasas inflaciona=
rias, han tenido también mayores tasas de aumento en la »c’ir*culacién
de dinero y, por ei contrario, los pafses con menores tasas de infla
cibn, han presentado un menor ritmo de incremento en su oferta mo--

netaria.

lL-a poh't.ica monetaria es inflacionaria cuando el cr-ecimientq del- dinero
en circulacién es mayor que el crecimiento del yolumen real de pro-
duccibén (PIB)., Mientras mayor sea esta diferencia, mayores serénlas
presiones inflacionarias que se inyecten en la economia. Esto es, no
todo el dinero que se adiciona a la circulacitn es inflacionanio, sinoc
solamente aquél que no esti respaldado por aumentos“en'la produccidn
real. Por esta razdn, en nuestras mediciones utilizambs el conz:epto

de moneda inflacionaria,

Moneda y Demanda .

El aumento de la cantidad de dinero en circulacién es un factor deter

minante en el proceso inflacionario. Si existe més moneda en la
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‘economfa, la gente tenderd a gastarla provocando un incremento en la
“demanda de bienes y servicios; cuando esta variacién no se ve acompa
‘Aada por un aumento equivalente en la produccién, se generan presio-—

nes inflacionarias,

El principal factor explibc’ativo del qompobtami_ento de 1a4 demanda‘ en
nuestro pafs ha sido el cir;culante monetariv. - El extraordinario aurnen |
to en la demanda ocurrido entre 1972 y 1975 (de 13%, 21%, 32.2% N
: 23%‘bespectivamenté), ha sido fundamentalmente originado por 1os'not§1_
bbles aumentos en el circulante monetario: 15% en 1972, 25% en 1973,

81% en 1974 y 23% en 1975,

El dinaml:smo quev se registrd en la demanda, sin embargo, no‘estuvo
acompafiado por aumentos proporcionales en la produccién; el creci~-
’ miento econémico aumentd en 1972 y 1978 al 7.8% y 7.6% respectiva—-
mente, para luego caer al 5.9% en 1974 y al 4% que se estima para

1975 (gréfica 5).

Es de observarse la enorme diferencia entre los aumentos de la démap_
da y los de la oferta durante los dlitimos affos. Por lo tanto,es obvia
la urgencia de corregiria, sin perder de vista que uh ajuste dréstico
en la demanda traerd consigo consecuencias hegativas en la produccibn,
por lo que un programa de estabilizacién debe funcicnar demanera pro

gramada y a largo plazo,



GRAFICA 5 ,
GREGIMIENTO DE LA OFERTA Y DEMANDA NACIONAL.
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“En 1974 se pretendié contraer el ritmo de crecimiento de la demanda

“limitando el financiamiento inflacionario del sector plblico, La canti-

dad de dinero crecid con prudencia; 21% comparado con 25% del afio

“anterior. Los buenos resultados de esta medida se manifestarona fi-

rnales de 1974 pero, lamentablemente, durante 1975“e1 déficit del sec
tor pﬁb}lico volvid a incrementarse con una nueva;: adicién de circulante

monetario que para fin de aflo se estima en un 23%,_@ayor al de 1974,

~Causas de la Variacidn del Medio Circulante

" Los principales factores que determinan el crecimiento del médio circu

lante, son:

- ' La compra de valores gubernamentales por parte del Banco de M_é
xico, S.A.
~  Las variaciones en las reservas internacionales; y

- L.as variaciones en el encaje legal.

Desde 1965 a 19{71 el circulante monetario aumentaba, en pr;ornedio,

8 600 miliones de pesos anualmente. Este comportamiente se rompe
bruscamente en 1972 en que se registra un aumento de 11 300 millones
casi tres veces lo del afio anterior; 15 500 millones 'en-1973; 17 600

en 1974 v, se estima, 21 400 en 1975,

l-a causa fundamental de ese cambio radical fue el aumento en la com

pra de valores gubernamentales por parte del Banco de México,S.A.De
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1965 a 1975 el Banco Central adquirié, en promedio, 6. 200 millones de
. pesos cada afio. . A'partir de 1972 y hasta 1975 esa cifra aumentd, en
promedio, 23 200 millores anualmente, casi cuatro veces el promedio

anterior,

Una parte de los valores adquiridos por el Banco de México, S.A., se
canalizan al sistema bancario a través del mecanismo de encaje legal,

v

absorbiendo asf una parte del ahorro captado (cuadro 16).

En 1965 el gobierno obtuvo por ese concepto 3 100 mi_ﬁones de pesos.
Par‘é 1971 fuer‘oh 9 700 millones y para 1975 se estiman ‘que sean
35 000 millones. Esto fue resultado de los aumentés en el encaje le
gal exigido por el Banco de México, S. A., a las instituciones banca
rias; enk1965 cada peso captado por los bancos privados financiaba 71

centavos; en 1975 esa fraccibén se redujo a sblo 39 centavos.

Los fuertes incrementos en los valores gubernamentales presionaron a
las autoridades monetarias a aumentar el encaje legal, restr*ingiendé
el crédito a las empresas. No obstante, alin después de esta medida,
el circulante moretario crecié a un ritmo muy acele'r;ado. '
A pesér* de que los ingresos propios del sector plblico han crecido a
un ritmo extraordinario durante los Gltimos cinco afios, sus egresos —
han aumentado aln més. Como consecuencia, el déficit en 1975 seré

cuatro veces superior al del afio inicial del sexenio.,



CUADRO 16

CAUSAS DE LA VARIACION DEL MEDIO CIRCULANTE
1965 - 1976
(MILES DE MILLONES DE PESO0S)

_ Variacién en Valores Gub, .Reser‘va.s Encaje
Afios el medio en poder del internacio Ctros
circulante Banco de Méx. nales legal

1965 1.9 . '8.8 0.1 - 3.1 - 3.4
1966 3.2 5.2 - 0.5 - 5.9 © 4.4
1967 2.6 3.1 1.5 - 3.8 1.6
1968 4.6 4,7 0.6 - a.. 3.1
19609 4.6 7.6 ‘ 0.3 - 2.6 - 0.7
1970 4,7 , - 4.9 1.5 - 4.3 - 2,6
1971 40 101 2.8 - 9,7 0.8
1972 11,8 - 15,1 -3 - 9.3 2.8
1978 15,5 18.9 4,5 - 6.7 - 1.2
1974 17.6 34,8 - 0.4 -19.2 5.3
1975¢e/ 21.4 53.0 6.0 -35,0 - 2.6
19760/ 18,1 55,0 8.0 ~37,0 - 7.9
197

ge/ 24,8 76.0 10.0 -50.0 -11,2

Fuente: Banco de México, S, A,

Notas: p., De acuerdo al pﬁesupuesto federal 1976.
e, Estimado,
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".Si durante 1976 el sobregiro en el gasto plblico éé'similah,"aﬂ‘de 1975
el déficit ‘serd de 168 700 millones de pesos, es'decir; 61% ~superior

al de 1975, lo que provocard serias dificultades en su financiamiento,

El elevado ritmo de endeudamiento interno ha limitado el crédito a las
erhpr‘esas y obligado al Banco Central a emitir dinero en cantidades ma -
yores a las que se puede absorber la economia, iniciéndose asf el pro

ceso inflacionario.

El endeudamiento externo también fue acelerado y por ellé, su nivel ‘al ‘
canzd cifras alarmantes, De continuar empleando esta fuente al mis
mo ritmo que en los Gltimos cinco afios, esto podria convertirse en
una limitacién al crecimiento, puesto que se comprometer{a una.propor
cidn cada vez mayor de nuestras divisas, limitando las posibilidades

de importacién de bienes de produccibn.

Independientemente de que los factores externos también cuentan, el ni
vel de la inflacibn de los pafses estudiados est& determinado fundamen

talmente por la polftica monetaria adoptada en cada uno de ellos,

En Mexico el circulante monetario ha determinado hasta ahora el com
portamiento de la demanda agregada de bienes y servicios:. Como el
crecimiento de la produccién ha sido considerablemente menor, . esto

condujo a aumentos en el nivel de precios.
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Para controlar el ritmo de crecimiento de los ‘precios serd necesario

limitar‘, el excesivo incremento. de la.demanda:a través de una: limita

cién en el crecimiento del circulante monetario,




CAPITULO V

EL SECTOR FINANCIERO Y SUS RELACIONES

CON EL EXTERIOR
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LA DEUDA EXTERNA DE MEXICO Y SU FINANCIAMIENTO

Monto de la Deuda Externa

La deuda externa de México ascendfa al 81 de diciembre de 1972 a’

11 000 millones de dblares (28% del P.N.B.). Se estima que, para

‘el 31 de diciembre de 1974, la deuda superari los 15 000 millones - -

de dblares (187 500 millones de pesos).  En _'1950, la deuda externa
sblo ascendfa 89 millones de délares equivalente a ‘0.8% del P.N.B,
En el perfodo 1950-1974 la deuda habrad aumentado 384 veces (de 39
a 15,000 millones de délares) equivalente a un incremento del 38 400%.
En el perfodo 1950-1872, el porcentaje de la deuda externa respecto

del P,N.B. se incrementd del 0.8% al 28%.

"Contra 1o que pudiera suponerse, dicha deuda no corresponde sblo al

sector plblico. De los mencionados 11 000 millones de dblares, el
sector privado mexicano debe al extranjero 5 068 millones de ddlares
(46% de la deuda total) y el sector piblico consecuentemente 5 942 mi

llones de dblares (el 54% de la deuda total). La precisidn anterior -

‘'se hace necesaria ante la confusidn con que tradicionalmente se pre

" senta la deuda externa de México: ésta se identifica con la deuda ex

terna del sector plblico, sin considerar la de los particulares.El pro
pio gobierno mexicano ha contribuido a crear dicha confusitn. Las.pu

blicaciones oficiales gubernamentales eluden, sisteméticamente, la

mencidn al endeudamiento total.
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Laos bancos comerciales americanos. son el’ac’réedor*- extrénjef,o mas
importante c;e MéxicoA: el 45% ae la deuda total, No hay‘otr*o grupo
‘e‘xtr‘anjer‘o acreedor que represente més del. 13%. La capaé:idéd de
México para pagal; inf:er;*eses 'y vencimiento .de capital -en el per‘fbdlo,
1974~1981 estaré en funcibn directa de su habilidad para obtener nue.

vos financiamientos y de su capacidad de exportar.

En el mejor de los casos y a condicién de que obtenga saldo favora
ble entre sus importaciones y exportaciones en el mencionado lapso,
estarfa capacitado para pagar intereses y capitales vencidos, hasta

después del afio de 1981.

Los acreedores extranjeros esta-Pén obligados a operar en México du-
ruante los afios venideros: si quieren que les sean cubiertos los inte-
reses y capitales vencidos, deberén seguir haciendo préstamos a su vez
. por cantidades iguales a esas ob\igé\ciones. Esto quiere decir que los-
Bancos, los acreedores americanos y deméas acreedores extranjeros

. tendré&n que ‘incrementar los préstamos durante el perfodo 1974-1981.

Si faltaren en ésto serfa equivalente a declarar insolvente a México.
Con ello, resultarfan los més perjudicados. Como de costumbre los
iBancos "salvan" al que méas debe. Para algunos de los més grandes
Bancos amer'icanc;s, la insolvencia r_*epresentar‘fa para cada uno de
ellos, sumas de alrededor de 500 millones de dblares. Los directi~

vos de estos bancos, sin lugar a dudas, ro consentirfan en declarar
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tal insolvehcia. En consecuengia, la Unica salida convéniente que les

queda es la.de convertirse en socios en el déstino de.México y colé

~ _borar ‘para que, en la prdxima década, el pafs tenga un superavit irn

portante en su balanza comercial, as{ como una aftuencia suficiente

de turistas extranjeros.

Los bancos americanos con carteras de .pkést;amos reducidos, podrfan
retirarse sin mayor problema, debido a que las cantidades en juego
no son.lo suficientemente grandes para pr‘esiénar al sistema. Por tan

to, no inducirfan a una falta de confianza en el mercado.

L.o rriés gravoso en la creciente espiral de la deuda de México es el
efecfolacumulaﬁvo de la capitalizacibn de intereses:. Debido al hecho
de qué los bancos americanos son, al mismo tiempé, los vc‘:ulpables Yy
las victimas potenciales de este considerable incremento, parece gue

se estén estrangulando ellos mismos (cuadros 17, 18, 19, 20).
El Banco de México, S. A,

Por todo el perfodo 1954-1972, México ha mantenido unt completo mer
cado libr'é para las trar;\sacciones extranjeras de cambio. Ahora da-
do que la deuda total exterior en 1972 ha sido estimada en 11 0Q0 m_i_.
llonesv de dblares,.surge la pregunta: dcontinuard México su polftica
de absoluto 1ibr‘é cambio sin controles sobre las tr'ansaccione‘s extr‘a_g

jeras de cambio,o deberfa imponer alguna clase de restricciones?



CUADRO 17

ESTRUCTUF?A DE LA DEUDA TOTAL EXTERNA DE MEXICO POR SU PROCEDENCIA
. (PORCIENTO DEL-TOTAL)

. Tasa anual de crecimiento
1960 1965 1970 1972 promedio

1965~70 1960-70 1970-72

TOTAL 100.0 100.0 100.0 100.0 26,1 22.6 15.0

1. Bancos comerciales de E. U. 41,0  51.4 45,6  45.4 23,2 23.9 22,9
2, Exim Bank

Banco Mundial
Banco Interamericano de Desarrollo

y otros del Gobierno de los E.U. 37.6 17.7 16.7 13.4 28.1: ‘12.4 14,0
3. Emiéiones del Banco en el exterior = 8.9 6.7 5.3 19.2 - 9.5
4, Bancos europeos, canadienses y . ‘ ' .
japoneses - - 6.9 18.’6 - - 73.1
5, Bonos en denominacién mexicana - - 10,5 - 8.7 - Com 12,3
6. Crédito al comercio exterior 21.4- 22,0 4.6 13.6 16,2 . 8.1 23.3

Fuente: Elaborado por el Centro de Estudios Econémicos del Sector Privado, A.C., con base én datos de:
Sénchez Aguilar, Edmundo. U,S, Bank Lending in México. Caso 4-374-133 de la Escuela de Ne-
gocios de la Universidad de Harvard,



CUADRO: 18

. ESTIMACION DE LA DEUDA EXTERNA DE LOS SECTORES PUBLICO Y PRIVADO DE MEXICO
s SALDOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 1972
(EN MILLONES DE DOLARES)

Sector Plblico Sector Privado Total

Bancos Comerciales de Estados Unidos 2 750 : 2 250 : 5 000
" . Banco Interamericano de Desarrollo,

Banco Mundial y Banco de Exportacibn ) .
e Importactén de Estados Unidos 1. 378 ' 100 1 478
Bonos denominados en monedas extran~ ‘ ) 4 ]
jeras 583 - = 583
Bancos europeos, canadienses y japoneses 750 ' 760 1. 500
Bonos y pagarés denominados en pesos
mexicanos e - b8 958
Créditos de proveedores extranjeros ‘600 i 000 : 1 500
Estimacién de la DeGda Externa Total de )
México 5 961 5 058 11 019

Fuente: "Las Actividades Internacionales de los Bancos Comerciales Americanos: El Caso de Me-
xico; Tablas 12, 65, 72, 75, 78, 79 y 80, P.p. 86, 117, 187, 194, 203, 204 y 206.~
Sénchez Aguilar Edmundo; Harvard University, Boston, EE,UU.; 1973,



CUADRO 19

 EVOLUCION DE LA DEUDA DE MEXICO CON LA BANCA COMERGIAL AMERIGANA
B (99 BANCOS) ' SRR

(EN MILLONES DE DOLARES)

A B o ' Saldos Incremento porcentual Incremento porcentual promedio

“(al’ 81 de diciembre). sobre el afio precedente Perfodo: 1960 ~ 1972

19860 39

1955 113

1960 385

1961 480 25 %

198682 640 ' 33 % . .

1963 710 M1 % S

1964 875 16 %. ) o

1965 1 165 33 % - 28%

1966 1 325 14 % A

1967 1 670 26 %

1968 2 195 31 %

1969 2 705 23 %

1970 3 8058 22 %

1971 3 890 21 %

1972 5 000 25 %

Incremento absoluto
Perfodo: 1950 - 1972 128
veces

Fuente: "Las Actividades Internacionales de los Bancos Comerciales Americanos: El Caso de México;
Tabla 12, p. 36.~ Sénchez Aguilar Edmundo; Harvard University., Boston, EE.UU.; 1973,



CUADRO 20
ESTIMACION DE LA DEUDA EXTERNA DE LOS SECTORES PUBLICO Y. PRIVADO *

DE MEXICO CON LA BANCA COMERGCIAL AMERICANA
(99 BANCOS) '

(EN MILLONES DE DOLARES)

: Sector Privado * Sector Plblico Total.
(al 31 de diciembre) $ % $ % .- % %
1950 : 39
1955 : 118
1960 . 158 41 227 59 385 100
1961 200 280 480 2
1062 240 ) 40 - 640
1963 267 443 710
1964 , 299 ‘ 576 : 875
1988 431 a7 784 63 1 165 100
1966 636 40 789 60 1 326 100
1967 o 653 39 1 017 61 1 670 100
1968 861 39 1 34 - &1 2 195 100
1969 : 1179 44 1 526 56 2 705 100
1870 : 1 625 46 1 780 54 3 305 100
1971 1 848 46 2 142 - 54 . 8 990 100
1972 2 250 45 2 750 55 5 000 100
1980/ 1972%* 42 58 100

Fuente: "Las Actividades Internacionales de los Bancos Comerciales Americanos: El Caso de
México" Tabla 14, p.40.~ Sénchez Aguilar Edmundo; Harvard University, Boston,
EE.UU.; 1973

*, Incluye subsidiarias de compafifas americanas. **, Promedio,
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~ La respuesta debe ser que; ahora, més que runca el Banco de Mé>§_i_
co ‘debe continuar con su polftica de mercado libre de cambios ¥y no

debe interferir con los préstamos extranjeros al sector privado.’

Por et perfodo 1974-1981, México tendré qué renovar préstamos por.
Hglfandevs cantidades de capital vencido y solicitar nuevos'pr'éstambs pg_
Eé pagar' inter-"eses,‘ as{ como para pagar el déficit de su balénza co
merciat y-ei neto de la inversién exfbanjer*a directa, Si el gobierno
dél.r México impusiera cualquier clase de controles, éstos restringirfn

_la afluencia de dinero extranjero, proveniente de nuevos préstamos .
3. Ventajas del Financiamiento Externo Americano y algunas Solucicnes

Muchos prestatarios mexicanos continuarén acudiendo a la banca ex

tranjera para ser financiados, debido a tres razones fundamentales:

a. Las tasas de interés reales que cargan las iﬁstituciones de crédi
bto mexicanas (15% al 22% incluyer;\do balances compensatgr*ios,ca_r:_
v gés por manejos de cuentas, comisiones y pago de intereses),son
substanciaimente més altas que las tasas de interés que cargan
los bancos americanos (alrededor del. '11’% al 14% por préstamos

" similares).

b. Los términos y condiciones de los bancos americanos son méas

convenientes a los prestatarios mexicanos, que los establecidos

en la banca mexicana.
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. . N » R . . .
. €« Las instituciones-de crédito. nacionales no pusden .proveer el vo
lumen necesario de fondos requeridos por: sus grandes clientes in

dustridles.
- -Como: soluciones podemos: considerar:

Para la banéa extranjera, el desenlace a lar'go plazoy c;e'pen‘ae,”’ -
principalmente de que el gobierno fnexicéno réali&e o no con é)g_ :
to una polftica conducente a resolver el serio problema de hacer
pagos reales (opuestos & renovaciones); de los capitales e intere
ses vencidos de su deuda externa. En ias.Cdtimas dos décadas,.
los objetivos de la politica de México han sido realizar su indus
trializacién y desarrolio interno. Las estrategias seguidas- para

lograr estos objetivos, han sido los siguientes:

- Subsitucibn de importaciones;

- Creacién de un mercado doméstico local;

— Creacitn de un producto nacional briuto con bienes'y sérvicios
dirigidos a satisfacer {a demanda local, més bien que encau~
sarlos al mercado de expor'taciér‘n Y '

- Aceptacién de un déficit crénico en su balanza de pagos, reco

nocido como el precio de los cbjetivos del pals. Después de

dos décadas.de mantener estas estrategias, sflo se ha creado

un modesto mercado local, y aunque en una proporcibn muy:
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49 lentay’se ha disminufdo 1a ineficiencia de la substitucién de’las im

» " portaciones.’

Sin embargo,. se ha llegado al punto donde las estrategias mencionadas
no son viables por més tiempo, por 1lo tanto, las. soluciones  al proble
: ma' planteado residen, b&sicamente en nuevos enfoques en materias de

turismo, comercio exterior y politica fiscal:

Turismo. Si ‘-9:1 neto de ingresos por turismo a México centinfa incre
mentfindose 'a un promedio mfnimo del 156% anual, hasta 1982, significa
rfa que el neto favorable por este concepto aumentaria, de 900 millo-
ries de dblares (en 1972); a 2 780 millones ‘en. 1882; lo que serfa cier—
tamente u-n fantstico  aumento del 8300% en sdlo un perfodo de 10 afios.
Este crecimiento supuesto del turismo es més alto que el récord his-
térico que es del 12.7% anual, con base en tasas compuestas , durante
el perfodo 1962~1972. Afor'tunadamente; en los afios 1971‘ vy 1972, la

tasa rebasd ya el lWlmite del 15%,

Para sostener dicho crecimiento favoratie, el gobierno.y los particula
res deben hacer un sblido esfuerzo para emplear técnicas.audaces de
publicidad que atraigan al turista, y a la vez un esfuerzo intensivo pa
ra llevar a cabo la enorme infraestructura necesaria, en apoyo de un

auge de la industria del turismo,
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Comercio Exteérior. ' La nueva estrategia debe dar prioridad a la gene

racién de bienes y servicios destinados al mercado de exportacién. Es.
to produciriz’ suficientes ganancias en moneda extranjera para poder pa
gér* todos los vencimientos de préstamos por capital e intereses dede_g
das externas pasadas, asf como todés Iés Quevas importaciones hecesg

rias para continuar con su desarrolio.

El nuevo énfasis en el sentido de generar exportaciones, necesitarfa

del fortalecimiento de entidades con considerable habilidad y experien
cia en hallar mercados de exportacidn para bienes y sérvicios mexica
nos. Para ellorse bequier‘e 1a modificacién de algunas politicas fisca
les y crediticias. También serfa necesario incremgntar la pr‘oducdé;w
de bienes en los cuales México tiene ventajas substanciales en costo y
calidad en los mercados mundiales, por ejemplo: diversos productos
agricolas, ganaderos y pesqueros, minerales, artlculos hechos a mano,
etc, En la actual administracién, ha habido varias iniciativas guberna
mmtéles para incrementar las exportaciones. Sin embargo, las auto
ridades mexicanas no parecen haberse dado cuenta de la verdadera di
mensién del problema y de sus implicacion.es al no ha'};)er toma:do apar
tir de 1970, medidas drésticas para remediar la situacith. Las acta
les iniciativas gubernamertales sblo estén dirigidas a incrementar 1las

entradas por concepto de exportaciones y turismo a un ritmo mayor

del que ha prevalecido., Pero alin no s;a planiﬁcé en que lapso y en
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cjue grado cuantitativo tendré&n que aumentar los- ingresos por concep -
- to’de exportaciones.y de turismo, a fin de detener el crecimiento:

‘dela deuda -externa.

| En eyl mejof de los casds; y para contener el crecimiento de‘ Ia,de._g
da ‘exté}‘na, Iés evxp-ortac‘iones deberfan crecer al ‘d‘obﬁle del r*ifmo de
las importaciones. Esta tendencia equivaldrfa a un cambio radical.
,861§ asf se po;drfa lograr que la deuda externa decreciera del 28%
. déi PNB (en 1972) al 10% del mismo, para el afio- de 1982. Obvia

:mente, ésto es préacticamente imposible.:

Si en el ‘per‘fodo 1974 ~ 1982 continGan las‘tendencias de incremen
to Qe lés impor*taciones v exbortacionés regisfradas entre 1962 ~1972,
ia deuda‘ externa de México se elevarfa a la estratosférica suma de
35 402 millones de dblares para fines de 14982, Equivaldrfa al 42%

del PNB , porcentaje muy supér‘ior al registrado en 1972 (28% del

PNB)., Esta situacibn ciertamente significarfa el colapso de la eco
nﬁmt’a mexicana. Afortunadamente, la probabilidad de que ocurra

esté acontecimiento es muy pequefia,

Lo que ocurriri probablemente, siempre que el gobierno . mexicano
implenﬁente un plan exitoso de accibn inmediata, es que durante el
perfodo 1974 ~ 1976, las exportaciones se incrementen en la misma,

0 en una proporcidn un poco mayor, que el incremento de las im

portaciones, Para el pepfodo 1977-1982 podra esperarse un
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incremento en las ‘exportaciones en’ una proporcién del doble de las
importéciones. Esto quiere decir que la deuda externa de Mexico,
. en 1982, “se situaffa entre el 10% y el 36% del Producto Nacional ~
Brufo, tendiendo més b{en hacia este Gltimo por-centaje.A El p}an a_l
canzar-fa un éxito moderado si en 1982, la deuda externa fuera de
25 850 millones de d61ares y representase el 27% del Producto Na
cional Bruto. Para lograr este éxito parcial se requerird que las.
exportaciones se incrementasen en una rnayér proporcibén que el au ‘

mento de las importaciones por todo el perfodo 1974-1982,

Reforma Fiscal y Gasto PUblico

El bajo coeficiente de tributacibn en Mexico (10% del P.N.B.), ex
plica, en gran parte, su problema de endeudamiento. E1 gobierno
r'equi;er'e de mayores recursos propios para afrbntar* su deuda. Por
tanto, se requiere con urgencia de una reforma fiscal integral. Este
concepto o sélof implica, de manera simplista, una carga mayorpa
ra algunos contribuyentes, sino también mayores sistemas adminis—
trativos de recaudacibn. Més aln, significa que el propio gobierno
‘adopte ¥ cumpla el compromiso de una politica na;:ional y austera

del gasto plblico.

En este pafs se estima que la evasibn fiscal asciernde a més de

“40 000 millones de pesos. Por otra parte, se calcula que el valor



- 182 -

del contrabando significa, conservadoramente 5 000 millones . de pe

sos adicionales.

‘ F rente a la situacién anterior, tanto el Estado cbmo‘ los cauéénﬁés
debén colaborar en el establecimiento de una es:t.:r*ucti;lr\a:ﬁséal sana,
qué ‘incr‘ementando el coeficiente ﬁséal \ elin;\inahdé). ia evasibn y el
ciiontr'ab;ndov, pe>r~mita lé generaiéién de r‘ecu‘r_sos' ci’ue‘ éoadyuvén a m_l_

figar‘ la bresién del endeudamiento externo,

El actual sistema, en general, es injusto, ya que favorece a los‘se‘_c_
 tores que perciben su ingreso fundamentalmente del capital, en de
trimento de los sectores cuyo ingreso se derivé;'es'eni:ia‘lrﬁente del
éalar‘itnni. El aumento ‘del ihgreso fiscal se 1ogr'~ar-far, ‘bésicamen’;e me
diante la implantacién de un sistema realmente progr;esivo y elésti-

CO.

En ‘r‘esumeri, para los acreedores ‘extranjeros eh gene-r‘al ,‘ incluyen
do la banca privada americana, aunque la situaciébn es grave no -
ha& razén de pénico.' De hecho, los acreedorés deberén dar a co
nocer al gobierno de México sus puntos de vista, asf como su phég
cupacibn k‘acerca de la deylicada situacién de su deuda exf:ér‘na. Por
otra parte, serfa de gran ayuda que la banca privada americana die
ra a conocer a su gobierno sus puntos de vista y su preocupacibn

acérca de la posicibn de México y de la conveniencia de permitir una
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‘ihﬂpbrtacién irrestricta a los productos mexicanos que- pueden compe

tir en’'los mercados mundiales.

‘-

Las decisiones del presente preséNarén el futuro econbmico de ‘Mg
xXico. - 'En 1982 ‘ser*é demasiado tarde para tomar medidas que sal
ven la situaci6n financiera del pafs. La accibn correctiva débe. ser
tomada de inmediato, para llevar as{ a México al desarfollq en t_c_t ’

dos sus aspectos.

B. BANCA PARA EL DESARROLLO

1. El Fondo Monetario Internacional F.M. 1)
a. Objetivo y fines del Fondo Monetario Internacional.

Los fines del Fondo Monetario Internacional (F .M.I.) son: fomen
tar la cooperacibn monetaria internacional mediante una  institu-
cibn permarente que proporcione el mecanismo de consulta y co

laboracién en los problemas monetarios internacionales.

Facilitar la expansién y el crecimiento equilibrado - del comercio
internacional y contribufr de ese modo al fomento y mantenimien
to de altos niveles de ocupacibn y de ingresos reales, y al desa
rrolio de los recursos productivos de todos los pafses miembmsi

como objetivos p;'“lmor\diales de la polftica ecordmica.
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Fomentar la estabilidad de los tipas de cambio, procurar que los paf
. ses miembr'os mantengan relaciones cambiarias ordenadas y evitar de

preciaciones cambiarias competitivas.

ka'adtuar‘ al establecimiento de un sistema multilateral de pagos. pa
ra lag transacciones corrientes que se realicen entre los pafses miem
bros, y a la eliminacibn de las restricciones cambiarias queentorpez

‘can la expansibn del comercic mundial,

Ifundir confianza a los pafses miembros, ppniendo a su disposicidn
{tempord merte los recursos del fondo bajo las garantlas adecuadas,
- dandoles asf oportunidad de que corrijanv los desequilibrios en su" ba
1anz'a.dé pagos sin recurrir a medidas pemicidsas para la prosperi

dad nacional & internacional.

De ‘acuerdo con 1o que antecede, acortar la duracibn y aminorar el
grado de desequilibrio de las balanzas de pagos.de los. pafses miem

bros.

El Fonds Monetario Internacional tiene como .principal objeﬁo promo_
ver un sisterna de comercio y de pagos internacionales més libre, a
fin: de ayudar a sus. 121 -pafses miembros en la consecusién del cre
‘cimiem:o econdmico, un alto nivel de ocupacién y mejores condicio—

nes de vida.
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"Los DEG 28 500 millones v(equivale’ntes a 32 000 millones a1a paridad

:del délar-establecida en mayo de 1972) en oro, derechos especiales

dé giro 'y rmonedas ‘en poder del Fondo constituyen una reserva contra

la‘ cual, con su asentimiento .- pueden girar los pafses miembros  pa

“ra‘atender a sus obligaciones externas en perfodos de dificultades tran

_ sitorias ‘de balanza de pagos.  ‘La utilizacién de los recursos del Fon:

do esté vinculada al empefio de los pafses miembros por reducir las

_restricciones cambiarias y comerciales, y por establecer la converti

bilidad de las monedas. Con la implantacibén del Sistema - 'de Dere

chos Especiales de Giro (DEG) el fondo- puede complementar los acti

"vos de reserva de los pafses que pasan a participar en la Cuenta Es

pecial de Giro.

El Fondo es un foro permanente para el estudio de los problemas -
cambiarios 'y de pagos en el que se alierta a los pafses miembros a
evitar el uso de préacticas restrictivas y a mantener un sistema ord_e_

nado de tipos de cambio. Toda solicitud de ayuda presentada al Fon

i

_do por un pafs miembro se examina a la luz de las polfticas moneta

rfas y fiscales del pafs, y de su cooperacibn en la ablicacién de los
principios del Fondo,

Actividades.

Todos los pafses miembros se comprometen a establecer y mantener.
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';-’una' p‘ar\idad‘acqr‘da‘da para sumoneda, y a consultar con el Fondo res
~pecto ’,a cualquier modiﬁcacién, que puede ser .acumulativa, de la pa
ridad inicial en exceso del 10%. Los pafses miembros que. mantie
nen.controles cambiarios estén obligados a celebrar consultas anuales
“con el Fordo acerca de las restricciores que.aplican, su justificacién
por’ motivos de balanza de pagos y la posibilidad de suprimirias. ' Pa
ra ayudar at Fond6 en sus deliberaciones, los pafses miembros le in
forman sobre sus tenencias en oro y divisas, comercio, inversionesy
'_pagés inter'nacionales,‘ ingreso nacional y pm‘acios'y otras c;uestiones

‘pertinentes.

La ayuda financiera del Fondo se éfectﬁé medianﬁe una transac»c.i.énven
» divisas., Los pafses miembr-os pagan en su propia moneda, él ‘eq\;uivé
lente a la cantidad de divisas que desean comprar. Se entiende que
los pafses miembros deber&n "recomprar" sus propias monedas al .
Fondo en un plazo de 38 a 5 afios mediante el pago en oro, DEG 6en
‘moneda convertible que el Fondo considere aceptable, Estas opera-
vciones estén sujetas a ciertos cargos que aumentan en relacibn con la
suma de divisas de que se trate y el plazo en que esté pendiente de

pago.

Los pafses miembros pueden usar de manera flexible las monedas -
que obtienen girando comtra el Fondo para aliviar sus dificultades tran

sitorias de pagos, y los activos del Fondo no pueden utilizarse con
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niﬁg(m ot:ro,: fin. Por ta:n,to‘, ‘los ‘pafses‘ mienbmé m‘puec‘te,r_:\ _empiear-
Iqs recursos ‘del Fondo para financiar proyectos de desarrollo o' pa
ra fines militares, Muchos pafses en desarrollo se valen de la ayu
da ‘a corto plazo del Fondo‘ a.fin de establecer una situacién de pagos

que contribuya a su crecimiento a largo plazo.

Para un pafs que experimenta dificultades en SUs pagos, externos; el
Fondo es la fuente més expédita de reservas adicionales, ya que en
caso de; uﬁgencia los Directores Ejecutivos ‘estén dispuestos a atender -
las soliéitudeé dertro de las 72 horas. Es més frecuente aue los paf_
seé, obtengan de antemano la seguridad de que el F.ondo le§ prestéré
ayuda por una suma determinada durante perfodos que suelen llegar
- .hasta un afio, mediante cr‘édvitosvconti.r"IQEntes. El Fondo participa en
los programas a largo plazo de reformas fiscales y mou;\etar‘ias de ~
sus pafses miembros por medio de créditos éonﬁngenteé. Estos cré
ditos facilitan con frecuencia la negociacién de créditos adicionales
con otré,s instituciones internacionales, organismos de crédito de go

bierros extranjeros o bancos- privades.

La concesién de ‘asist:encia téenica es una actividad importante del Fon
do. El Fondo envia furmcionarios a los pafses miémbros, a veceé du
rante perfodos prolongados para prestérles asesoramiento en progra
maé de estabi'lizaciér; 0 en cuestiones como la simplificacién de los

sistemas cambiarios, la reforma de los sistemas fiscales y controles

presupuestarios y la preparacibén de estadfsticas financieras.
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" El perfeccionamiento del sistema monetario internacicnial ha sido Una

de las principales preocupaciones dél' Fondo. El proceso.de ajus—.

;. te internacional, el sistema de tipos de cambio y las cuestiones rela

' “‘ciohadas con la liquidez internacional, - ha sido objeto de especial - -

- Ce”

atencibn durante varios afios.
Operacibén Financiera.

El 1o. de marzo de 1947, el Fondo aununcié gue eétaba dispuesto a

iniciar operaciones cambiarias. ‘Al 30 de abril de 1972, 87 pafses

- habfan girado contra los recursos del Fondo el equivalente de DEG

24 400 millones, o0 sea 26 500 millones de dblares en 25 monedas.

Con los reembolsos de los pafses miembros mediante la recompra ~

de monedas y otras operaciones, en esa fecha los giros netos fue-

Z

ron de 2 900 millones 6 sea 3 200 millones.

- Durante los primeros aflos de existencia del Fondo, cuando el pro—

greso -‘hacia sus objetivos se vefa coartado por la gravedad de las di
ficultades econbmicas de la postguerra y. el uso de restricciones
cambiarias y de otros controles a las importaciones estaba muy di

fundido, los recursos del Fondo se utilizaron relativamente poco. La

‘situacién de los pagos internacionales, que se caracterizé por el gran

y. persistente superévit de los Estados Unidos en su intercambio co

mercial con otros pafses, indicaba que se necesitaba méas de donacio
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nes y prestamos a largo. plazo que del financiamiento a corto y media

. no plazo del Fondo. El Plan Marshall, que se establecién con el fin de

satisfacer e‘stas“necesidades excepcionales, sirvid para canalizar ‘gran-~

des. sumas de ayuda estadounidense a otros pafsés de 1948 a 1951,

Al ir adelantando los pafses miembros hacia los objetivos del Fondo,

‘esta institucién tuvo la oportunidad ‘de brindarles apoyo en muy diver

sas ‘circunstancias.  Algunos pafses solicitaron ayuda en épocas de ba

-ja estacional de la produccién agricola, o cuando los precios del mer’

cado murdiial para sus principales productos de exportacidn les eran ad
versos, lLas presiones inflacionarias irternas. han constitufdo un fayctor*

‘importante en los problemas de alguros pafses y a esto han venido a

‘sumarse a veces las dificultades debidas a los movimientos especulato

r‘ios de capital. El Fondo ha liberalizado, recien.temente su ayuda fi
nanciera, sobre todo a pafses de produccibn pr‘ihar‘ia, al permitir que
los :pafses miembros puedan hacer giros equivalentes hasta el 50% de
su cuota a fin de compensar deficiencias temporales de exportacibn aje

nas a su control,

)

Banco Interamericano de Desarrollo (BID)

Antecedentes y Funciones

El Banco Interamericano de desarrollo fue establecido el 30 de diciem—

bre de 1958, con un capital inicial de menos de 1 000 millores de dbla

r‘es Actualmente opera con recursos que superan los 6 000 millones
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de dblares, cifra que los pafses miembros han resuelto aumentar a cer

ca de 10 000 millones de dSlares.

Durante su primera década de existencia, el BID destind mas de 4 000
millones de dblares al desarrolio de América L.atina,  mediante “opera

ciones de préstamo y la concesién de asistencia.

El Banco Interamericano constituye un factor cada ‘dfa més importantz -
en la movilizacibn de recursos en los mercados de capital del mundo,
destinados al desarrollo de América L.atina, habiendo canalizado  unos..

1,000 millones de dblares para estos propdsitos.

Elyéar‘\oo Interamericano de Desarrollo es una instituciébn regional a la
cual pertenécen 23 naciones del Sistema Interamericano, entre las cua
les sé encuentra México. Fue creado con el 6bjeto de acelerar el pro

ceso de desarrollo individual y colectivo de los pafses miembros.

Para el cumplimiento de su objetivo, el Banco desempefia las .siguien.

tes funciones:

- Promueve la inversibn de capitales pGblicos y pm‘.vados,‘ para ﬁngs :
de desarrolio.

- Utiliza su propio capital, los fondos que obtenga en los mercados
financieros y los demés recursos de que disponga para el ﬁnanc:té

miento del desarrollo de los pafses miembros, dando prioridad a
los préstamos que contribuyan méas eficazmente al crecimiento econd_ ‘

mico de dichos pafses.
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‘=" Estimula las inversiones privadas en proyectos, erhpresas y-ac
tividades .que’ contribuyan al desarrollo ecordmicoy complemen
“ta las inversiones privadas cuando no hubiere capitales par*tlc_l._x

lares disponibles en términos y condiciones razonables., -

= Coopera con los pafses miembros para orientar su polftica de -
bdesar‘r‘ouo hacia una mejor’ utilizacién de sus recursos, en for
ma compatible con los objetivos de una mayor complementacién
d.e sus econromfas y de la promocibn del crecili'n»ie‘nt’o' ordénado

de su comercio exterior,

- Provee de asistencia técnica para la preparacién, financiamien
‘to y ejecucibn de planes y proyectos de desarrollo, incluyendo
“el estudio de prioridades y la formulacién de propuestas sobre

proyectos especificos.
b, Tipos de Operaciores que realiza el BID

Operaciones Ordinarias. Los recursos ordinarios de capital se uti

lizan principalmente en préstamos destinados a sgctbres econbmi~
cos productivos como los de la industria y la agricul&ra y a secito
res de infraestructura tales como la erergfa eléctrica y los trans
portes. Estos préstamos se otorgan frecuentemente en forma con

junta con otros concedidos del Fongo para Operaciones Especiéles

o de los recursos que el Banco administra para pafses que no son
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miembms.‘ Ademés el Banco emplea ‘sus ‘recursos ordinarios pa
Liopa vconced,er‘ neas de crédito destinados al: financiamiento de las -
<. exportaciones intrarregionales de bienes de capital en sus pafses

miembros de: América Latina.

Los préstamos autorizados con los recursos ordinarios de capital

son pagaderos en la moneda o monedas en que se efectGen,

‘ Como rorma general, los reembolsos vde estos préstamos se llevan
:a cabo en per(odos entre 7 y 20 afos, incluyerndo los térmihos de
gracia, pero pueden exteﬁderse hasta 25 afos, cuando se trata de
~proyectos econémicos de infraestructura, La tasa de interés en
las .oberaciones ordinarias se basa en el cos;to para el Banco delos
r-ecur-soé Que obtiene en los mercados de capital. Actualmente el

Banco cobra un interés basico del 8% anual.

Qperaciones Especiales. El Fondo para operaciones especiales fue

establecido para permitir al Banco efectuar préstamos en condicio
nes y términos que permitan hacer frente a circunstancias especia

les QUe se presenten en determinados palses o proyectos,

Durante los primeros cuatro afos de operaciones del Banco, los
préstamos del Forxlo para Operaciones Especiales se destinaron
principalmente a financiar proyectos econdémicos y de infraestructu

ra, en términos y condiciones més flexibles que los otorgados para

fines semejantes de los recursos ordinarios.
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‘Los p;éstarhos coﬁ cargo al lfondor_ para Obper-acior‘_‘\és:Especiales se
concecien a plazos que generalmente se extienden ertre 15. \ 30
-afios y con tasas de interés més bajas que las correspondientes a
los pr~_ésltamos‘de los r-ecur*sc;ws ordinarios. Actualmente el Banco
cobra .-entr'e 3 y 4% de interés anual. Ademé&s, la Vambrﬁzaéién_pué
de efectuarse corrientemente en la moneda del prestatario, ‘aunqde

los bpréstamos se hayan extendido en dblares.

Operaciones para Desaﬁrollo Social, Los préstamos a los cuales
' se han destinado los recursos del Fondo Fiduciario {néluyen proyec

tos en los campos de la agricultura, vivienda, sar'\eamie‘nto y edu |
cacibn avanzada. Dichas operaciones se conceﬁier‘on.con tasas de
.'interés;, entre el 2% y el 4%, incluyendo 1a comisibn de servicio y
por plazos hasta de 30 afios; su amortizacibn se efectCla normal-

~mente ‘en la moneda del prestatario.

vL.oé pbéstamos recibidos por México en 1975 ascendiemné 166 mi
blvlon‘es.de dblares, de los cuales el 81.32% fueron por médio’de
chper‘ac‘iones Ordinarias, y‘ el 18.66% fueron del Fondo de.Qpera-
‘qionesEépeciales, las tasas de interés fueron de '8% y 8% respec
Ativa‘me'nte. El préstamo de mayor importancia se canslizd hacia
el Programa de Intensificacibn de la Campafia Nacional Cortra la
Garrapata, dicho pﬁéstamo ascendié‘a 35 millones de dblares y re

presentd el 21.08% del monto total de préstamos (cuadro 21),



‘CUADRO 21

PRESTAMOS AvPROBADOS' EN 1975 POR EL 8ID

(MILLONES DE DOLARES DE ESTADOS UNIDOS)‘

Plazo de

Monto Participacibn Tasa de
. porcentual amortizacién interés
‘Programa de Inversiones Plblicas 20.0 SF 12,05 25 3.0
" para el Desarrollo Rural 20.0 OC 12,05 . 25 8.0
P}'ograma de Intensificacién de la
Camparfia Nacional Contra la
~ Garrapata 35.0 OC 21.08 20 8.0
Tercera etapa del Programa de 11.0 SF 5.63 o5 3.0
_ Crédito Agropecuario FEFA 80.0 OC '18.07 25 8.0
Programa de Crédito Agropecuario .
en Zonas de Riego 30.0 OC 18,07 25 8.0
‘Fondo de Garantfa y Fomento a la N R )
~Industria Mediana y Pequefia 15.0 OC ;9,04 20 8.0
Ampliacién de 1a Linea de Crédito | : e
_-de Carécter Rotatoric a' FOMEX 5,0 OC ©8.01 7.0
TOTAL: 166.0 100.0 :

Fuente: Nacional Financiera, S.A. Gerencia de Proyedtos Internacionales.,

SF: Fondo para Operaciones Especiales.
OC: Recursos Ordinarios de Capital.
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‘c. Polftica de Préstamos

'El Banco efecta préstamos a los gobiernds, a subdivisiones ;bl{ti_
cas, a'entidades autbromas y a émprves'as privadas en sus pafses

miembros.

:Mediénte los préstamos que otorga, el Banco ayuda a financiar pro
yectos de naturaleza pblica y privada, incluyendo los que forrﬁen .

- parte de un programa nacional 6 regional de desarrollo, que contri

" buyan directamerte al desarrollo econbmico y social .de ‘sus pafses

" miembros.

Los’ préstamos. delyBanco se otor-gaﬁ principalmente para financiar
proyectos ‘especfficos en campos como los de la industria, la mine
rfa'y 1a pesca; la agricultura, energfa eléctrica, tra‘nspo&e ¥y comu
nicaciones. - Asimismo, el Banco provee ﬁnamiamienﬁos para la eje
cucibén de estudios de preinversibn y la preparacién de proyectos, in
cluyendo estudios y proyectos de integracibn que emprendan 2 6 més
pafses vy para promover las, exportaciones intrarregionales de biefiés

de capital en los pafses miembros de América Latina.
Los préstamos se conceden principalmente para la compra y amplia
cién de bieres de capital y en algunos casos, para financiar servi

cios técnicos. El Banco no extiende préstamos destinados a la con_:n_

pra de empresas establecidas, a inversiones en acciones de empresas,
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para propdsitos de Balanza de Pagos, para financiar déficit presu
Abuestar'ios 6 para capital de trabajo. Tarﬁpobo 'oﬁ;r;;c;‘a préstarﬁo; a
;1~suministr*adorjes ni, como regla general, para. refinanciar oper'acig
. nes o para financiar. proyectos destinados a.aumentar la. oferta de
brdductos bésicos de los que existan excedentes en el mercado: mun

dial.

= JBanco financfa sblo aquellos proyectos en que el prestatarioeven
X ‘tual haya hecho o se proponga hacer una inversién con . recursos -
’propkios‘ no inferior como regla general, al 50% del .costo del pro
yecﬁo, a‘menos que circunstancias: especiales Jjustifiquen una propor

~cibn distinta.

En el caso de. préstamos a gobiernos, se tiene en consideracién el
esfuerzo general que esté haciendo el pafs para alcanzar su- df-:sar*rg_

llo econdmico.
3. El' Grupo del Banco Mundial

El Grupo del Banco Mundial comprende el Banco _Mundial,prjopiamente’
tat, llamado oﬁcialmente Banco Internacional de Reconstruccién yFome_r_\_
" to (BIRF) y sus dos organizaciones afiliadas, la Corporacién Financiera
Internacional (CFI) y la Asociacién Internacional de Fomento (A!F Je Ca_
da una de &stas instituciories fue establecida para desempeﬁér- una fun-

cién distinta, pero todas estén conéagr-adas al mismo objetivo general,
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_el‘ éuministm~ de ayuda: ﬁnancieré y'de otro tipo para el desarrolio. eco
n6_mico‘de sus pafses miembros.  La labor del Grupo del BancoMundial
es; _rb'obstante, sblo un complemento de los-grandes esfuerzos que los
: propios  pafses en desarrollo estn realizando para ejecutar; sus progra

mas Yy proyectos en beneficio de sus pueblos,

La taréa principal del éaﬁco Mundial eé facilit;ar préstamos a Iosi pafses
eﬁ desarrollo para una gran var;iedad de proyectos pr;oductivos bell'\ se&g .
res tales éomo los de transportes, énergfa eléctrica, agriculiura, educa
cifn, industria, turismo, telecomunicacionés, éuministrﬁ de égua y con
trol de la contaminacién. "La Asociacibn Internacional de Fomento. cum
‘plela misma funcibn-que el Banco y cuenta con el mismo personal, pe
ro sus préstamos (llamados créditos) se otorgan en corxliciones mucho
més’ benévolas y se conceden a las naciones més pobres entre los ‘paf
ses en desarr'oué. El propbsito de la Corporacibén Financiera Interna~
cional, es promover el crecimiento del sector privado de 1las econém_i

cas de los pafses en desarrollo.

El Banco Mundial fue establecido en la Contfe.nencia Monetaria -wainag_.
ciera en Bretton Woods en 1944, y empezb sus operac;dreﬁ en 1946, |
Es un organismo especializado de las Naciones Unidas, al igual que klo
son sus dos afiliadas Yy sus miembros llegan a 117 pafses., En lé actua
lidad el Banco es la més grande fuente rnultilateral de financiamiento

para el desarrollo que existe en el mundo.
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' EL ‘:Bv,IéF?‘en’el {aﬁo. fiscal de 1975 (junio 1974, ‘junic 1975) aprobd présta: |
rf\dslpér" el'fnonto de 360 millones: de ddlares para México, de . los cua
les. el proyecto gque capﬁé_maybr- cantidad de estos fondos fue el de la -
‘Secretarfa de Recursos Hidraulicos, el cual consiste en la rehabilita—
>ci6n"de los distritos de riego, Bajo Rfio Bravo y Bajo Rfo San Juan, el
monto de este préstamo fue de 150 millones de dblares que representa
- el 41% del total de los préstamos. El tipo de mterés que el BIRF, 1m ’
pUbO a sus pr'éstamos, fue de 8% y 8.5% y los plazos de amortizacién -

7 gener-almente son de 25 afios (cuadr-o 22).

La Asociacibn Internacional de Fomento (AIF) se establecié‘ en septiem
_bre de- 1960 y cuenta en la actualidad con 107 miembros. La AIF ob-

ﬁené fondos para los créditos que oforga- principalmente ‘de las contribu
ciones de los 18 pafses miembros més. prdsperos y de - algunos de los

més avanzados entre los pafses en desarrollo y de las  contribuciones -
qgevel Banco Mundial hace, toméndolas de sus ingresos netos. La ma.
yor parte de los créditos de la AIF han sido otorgados por un plazo de
50 afos, comprendiendo un perfodo de gracia de 10 afos; el 1% del prin
c{pal es reembolsable en cuotas anuales 'durénte los afios - undécimo has~
ta el vigésimo, y el 3% del principal es reemolsable en cuotas aruales
en ‘los (ltimos 80 aflos de vigencia del crédito. Los créditos no deven
gaﬁ intereses, pero se carga una tasa de serwicio de 0.75% sobre 1los

montos retirados y pendiehtes a fin de costear los gastos administrati-

vos de la Asociacibn.



CUADRO 22

PRESTAMOS APROBADOS EN 1975 POR EL BIRF*

(MILLONES DE DOLARES DE ESTADOS UNIDOS)

Plazo de

Participacién Porcentual - Tasa de
% Amortizacién Interés %
SRH, Proyectos de Desarrolilo Rural
" Integral de la Cuenca del Papaloapan 50,0 . 14,0 25 8,0
GUANOMEX: - Plantas Industriales para ; ‘
la produccién de urea 50,0 14.0 14 BB
SECRETARIA DE 1.A PRESIDENCIA
Programa de Inversiones PUblicas o
“para’ él Dasarrollo Rural 110.0 31,0 25 . 8.5
SRH, Rehabilitacién de los Distritos
de R{égo, Bajo Rfo Bravo y Bajo _
Rfo San Juan 150.0 41,0 26 8.5
TOTAL ; ' 360,0 100.0

’

-»Fuente: Nacional Financiera, S.A., Gerencia de Proyectos Internactonales.

* Afo Fiscal 1976 (julio 74, junio 75).
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La Cor‘por*aclén Financiera Inter-nacmnal (CFI) se estableclé en julio de
’ 1956‘y tiene 97 miembros. Si bien el Banco puede otorgar préstamos
'.a éh’lﬁr‘esas pr-ivadas,»deben tener garantfa del gobierno respectivo. fa
AIF' ha concedido créditos sblamente a los gobiernos miémbros.l.a CFI,
v por- otra parte, financfa todo tipo de empresa oome.'réiai ‘mediante inver

siones en capital social 6 préstamos sin gér*antfa gubernamental, y con

trae igualmente compromisos de venta & de colocacibn dé‘obligaciones.

Los recursos financieros de la CFI provienen del cap1tal pagado de sus.

bafses miembros, de la venta de parte de sus inversiones y de los reem

botsos de sus préstamos, as{ como de las utilidadés sriab,ne sus 'mversig_
nes y de las Uneas de crédito que ha recibido de ﬁarte del Banco Mun
dial. La misiébn de la CFI es suministrar capitaiide f-iésgo a empresas
privadas productivas, estimular el desarrollo de los mercados de capi
tal locales y promover la corriente inter‘nacional de capital privado. Pa
ra obteﬁer* este Gltimo objetivo trata de aéociér en los  proyectos que
aygda a financiar, a inversionistas de los paf;es industi*iales_ con_ aque

llos de las naciones en desarrollo.

C.FORMAS DE PAGO INTERNACIONAL
‘Pe‘trodélar‘es y. Eurodblares.
Hay una gran confusién en torno de los petrodblares y los eurodblares.
Algunos llegan a creer que son divisas, con denorﬁinaciqnes especfficas,

billetes impresos y: paridad definida.
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Nada es tan falso.como eso.  En el sentido- estricto ‘de- la: palabra no
han existido ni existirén tales monedas. Por ello, es ne(:ésario especi
ficar lo siguiente: un dfa, a principics de los afos sesentas, la balénza
de pagos de Estados Unidos tuvo un Jdéficit; para pagar esta  deuda los
estadounidenses emitieron billetes que evidentemente s8lo se encontra—
ron en manos de.s_us proveedores, que en esos afios fueron de manera
preponderante los pafses de Europa Occidental.  Por eso, y para decir
lo de manera resurnida, los eurodblares son dblares de Estados Unidos
detenidos o en poder de estadounidenses residentes fuera de su pafs, de
europeos 6 por extensibn (porque el mundo financiero es pequefio) de
cualquier persona gque no tenfa domicilio en Estados Unidos. Esos do-
lares se negociaron en Londres, ciudad sede de los mejores financieros
del orbe; después, en 1973, surgi6 la crisis del petrbleo; todas las na
ciones, pero sobre todo las industriales, padecieron el aumento del pre
cio de los energéticos; el petrbleo tiene un pago en divisas que fueron
libras esterlinas en un principio, pero primordialmente délares. Las na
ciones productoras de petréléo, el dfa de los aumentos (rubo varios) se
encontr‘aron: con excedentes muy considerables de dblares. Esas divisas
con la denominacibn estadounidense, se llamaron petroddlares por estar
en poder, como los eurodflares de manos de residentes fuera de Esta

dos Unidos.

En realidad, los eurodblares o petrodblares sblo son dblares de Estados

Unidos; 1o Gnico que cambia es el tenedor y posteriormente el uso que



- 202 -

: se les da a esas :c.ﬁvisvas, inélusi\)e en bontra de los intereses america
- nos . como ha ocuryr-ido.- Por consiguiente, no hay moneda "petrodblar®,
»SSlo‘es cierto que Estados Unidos alin goza el privilegio pero en algin
sentido’ padece lé servidumbre dequémuchos pafses utilizan ‘como  mo
neda. de cambio 'y reserva el délér‘, que es:, antes que’ todo moreda’ nE
,ciorial. L.a simbologfa es lo que ha dado diferentes aceptaciones a uné

misma moneda.



CONCLUSIONES -

El sisfemé. financiero mexicarp, es un# parte ﬁJnciiame‘ntalrgientro "del sis
terma econbmico ya que actlla como geherador deilay acj:ividéd producti_va,
impuisando el ritmo de crecimiento en cada uno de los sectores y en con
secuencia apoyo al desarrollo de la ecoromfa en general. Por medio de].
soporte financiero lleva a cabo dicha funcibn, siendo éste de vital impor

tancia para impulsar la inversibn.

Con base en el anflisis hecho, podemos decir que en la actualidad el
sector. plblico tiene una irripor‘tancia e influencia definitiva sobre el sistg
ma financiero mexicano porque tiene que recurrir a este para financiar

parte de sus gastos.

El principal instrumento que utiliza el sector plblico ‘para su financiamien

to es el encaje legal, el cual en los ultimos afios ha érecido 'despropor_‘_

cionadamenhe. La consecuencia de esto es que se disminuya el apoyo cre

diticio hacia el sector privado y es causa a la vez, para que se depr{ma
o - : '

la inversibén productiva o en dado caso de que se financfe con recursos ex

ternos.

El sistema financiero mexicano debe actuar racionalmente para financiar

a los sectores plblico y privado y no dejar de canalizar recursos hacia

las actividades que requieran de financiamiento para su desarrollo,
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A través de este‘ estudio, se puede apreciar que el sistema financiero me
xicano es determinante en la. proyeccibn que tenga la economfa nacional.,
as{ con una actitud racional puede llevar al pafs al desarrollo equilibrado
en cada uno de‘los sectores que lo integrah. Sin emﬁar*go, como ya se
rﬁenéi‘oné, el sector plblico debe de’ estar organizado para ro absorber
“los r‘eCQrsos que se necesitan en otros sectores de la economia, El sis
_terma financiero mexicano organizado, en sus grupos de banca nacional
‘mixta y privada, dard la pauta para que el pals alcance la estabilidad
‘le‘aconémica, tomando como objetive que en la medida en que se vaya 19_
grando dicha estabilidad, se torne més &gil, especializado y organizado

para ser capaz de soportar la estructura productiva de nuestro pals.

La ﬂexibilidad y orientacién que se les dé a las polfticas tanto monetarias
como fiscales, debe estar acorde para movilizar los recursos hacia las

actividades més congruentes al desarrollo del pafs y el sistema financiero
por lo tanto deberé estar capacitado para orientar a la inversidn hacia di

qhas actividades,

En 1a actualidad (1977) se est& reorganizando el sistema financiero, en to
dos sus aspectos. Con la llamada Multibanca 6 Banca Integrada se trata
ra por todos los medios de incrementar sus recursos y apoyar nuevamen
te el financiamiento de la estructura pmductiva del pafs (sin provocar pro.

blemas econdmicos, como la inflacidén), A su vez se estd creando concien

cia al pueblo mexicano y especialmente a los  inversionistas para que
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ahorren, vy as{ el pafs pﬁeda financiar su desarrollo con recursos inter— -
mos, que junto con los -bienes exportables ser&n un facfcor importarte. pa
ra llegar a la estabilidad del pafs y disminufr nuestra dépendencia del ex

terior.

Debo resaltar la importancia de las instituciornes na‘cjonale's .de cr‘édlbo es
_pecialmente el Banco de México, S,A. v Naqionalv Finan;ier*a, S, A. vya
que ambas estln i?npulsando con la base de or;ganiza;ién Y. raqiqnali:

dad los renglones de inversibn (pGblica y privada) que son de importancia

vital para el crecimiento de la estructura productiva.

P’a’ra que se alcance el progreso, debemos tomar en cuenta que en la es
fera financiera, dos de los problemas més apremiantes y diffciles ‘son:
én primer* lugar, lograr la eficiencia tanto para movilizar ahorros. par
cialmente disponibles, como para asignar recursos crediticios repartién
dolos entre los sectores plblico y privado, as{ como dentro de cada uro
de ellos y, en segurdo término la eficierncia para canalizar los recursos
crediticios disponibles en apoyo a los astos de inversién y a los gastos
de consumo, y decidir sobre el grado en que‘cada uno de ellos merece

apoyo crediticio.

Lo anterior se estd logrando en base a la organizacibn del Sistema Finan
ciero, a la racionalidad y orientacién de las polfticas monetarias y fisca

les como instrumentos que se estén adaptando a las necesidades del pafs.
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: Es‘ﬁ;‘llév'a"ré a un mejor desempefio de las actividades del sistema finan—

ciero mexicano y en consecuencia, al desarrollo del pafs.

i EI progreso en este ‘sentido, depende de una mejor administraciény coor
dinaciéﬁ plblica de los controles financieros y de las polfticas de ingreso
Y gééto pCzbﬁcos; asf como del desarﬁallo de una competencia mé&s vigon?g_
‘sa y de un sentido més agudo de la conciencia del costo y de la voluntéd~ :
de asumir riesgos inherentes de la explotacién de numerosas oportunida
vdes'dé infovacibn financiera en el sector privado. Désde luego, muchas
de las mejoras potenciales obvias en la eficiencia financiera se fueden lo
grar sblo después de superar una considerable resistencia e inercia pol_f_

tica.

El sistema financiero es un factor determinante para que México logre al
canzar un desarrollo més répido y un mayor grado de estabilidad,siendo

el marco de la ecoromfa mixta el més adecuado para su integracién.



A'NEXO S



ANEX O 1

RECURSOS CAPTADOS A TRAVES DEL SISTEMA BANCARIO
‘ SALDOS PROMEDIOS ANUALES -

(MILLONES DE PESOS)

‘Captacibn Total . Instituciones de Crédito Nacionales ) ) Institucio

Total ".Mmeda i Moneda v ma Monefia Mo'neda Total m?neda‘ RAE
extranjera Nacional - Extranjera Nacional Suma Extranjera Depbsito
950 7 119.1 17 166.4 5 952,7 1 521.8 '776.4 . 745.4 5 597.3 390.0 3 445, !
95 1 8 502.8 1 547,2 6 955.6 2-100,1 1 071.4 1 028,7 6 402.7 475.8 3 824,
952 9 503.4 2 089.8 7 463.6 2 426,86 1 264,2 1 162,4 7 076.8 775.6 3 977.!
953 10 283.3 2 140.1 8 143.2 2'902.8 1/403,3 1 499.5 7. 380.5 736.8 4454,
95 4 12 883.0 3 634.3 - 9 248,7 4 255.0 2 020.7 2 234,83 8 628.0 1 618.6 4&66’.(
955 14 743.4 3 718.8 11 024.6 4 180.6 -1 879.3 2.801.3 10 562.8 1.839.5 6 196.
956 16 345. 1 4 181.1 12 164.0 4 431.5 1 992,1 2 439,4 11 913.6 2 189.0 6 816.:
957 18 778.8 5 400, 1 13 369.7 4 899.0 2 191.3 2 707.7 13 879.8 3 217.8 7 429,
958 21 579.0 7 515.9 14 083.1 6 055.4 2 914,5 3 140,9 15 523.6 4 601.4 7 .727.
959 24 824.8 7 638.7 17 186.1 6 921.0 3 497.4 3 423.6 17 903.8 4 141.3 9 349.°
960 a1 178.3 10 074.1 21 099.2 10 637.5 6 015.6 4 621.9 20 535.8 4 058.5 8 638.!
961 _ 36 668.7 11 760.0 24 908.7 13436.8 7 644.6 5 792.2 23 281.9 4 115,4 9 g7a..
962 42 937.0 14 161.8 28 775.2 16 374.0 9.737.0 6 637.0 26 563.0 4 424.8 10 285.
963 50 665.5 15 190.4 35 475.1 18 645.3 10 630.0 8 015.3 32 020.2 4 560.4 12 220,
964 60 465.2 16 114.4 44 350.8 20 496,8 11 380.2 9 116.6 39 968.4 4 734.,2 14 973,
965 71 g19.2 17 958.1 53 966.1 23 6684.8 13 213.3 10 471.5 48 284.4 4 739.8 16 .622.
1966 82 763.0 18 616.4 64 146.6 95 435.8 13 905.3 11 530.5 87 827.2 4 711.14 18 077.
967 . 100 555,2 23 251.3 77 003.9 31 218,9 17 862.6 13 3856.3 €9 036.3 5 388.7 19 911,
968 119 184.2 28 569.8 90 584.4 37 422.6 22 463.6 14 950.0 81 731.6 6 106.2 22 093.
969 137 257.9 31 489.3 106 768.6 41 769.1 25 341.4 16 427.7 95 488.8 6 147.9 24 408,
970 161548.9 34 384.2 127 164,7 47 824.,9 28 122.1 19 702.8 118 724.0 6 262.1 26 679,
971 186 945.7 a7 229.7 149 716.0 54 498.2 30 465.1 24 033.1 132 447.5 6 764.6 28 314,
972 215 765.1 41 635,9 174 129,2 62 177.7 34 669.4 27 508.3 153 587.4 6 966.5 33 000
973 254 095.7 50 624.9 208 470.8 76 214.0 42 282.7 33 931.3 177 881.7 8 342.2 40 775
974 295 468,0 70.093, 1 225 374.9 92 875.0 58 860.3 34 014.7 202 593.0 11 232.8 47 830
975 373 080.0 93 836.2 279 243.8 125 768.1 81 552.1 44 216.0 247 311.9" 12

284.1 56 844

FUENTE: Banco de México, S. A, '
Notas: 1. No incluye la captacibn del Banco de México. No incluye las cuentas de capital
2, En los afios de 1950 a 1959 las cuentas sonm: Bancos de Depésito y Ahorro.
3. En los afios 1950-1959 las hipotecarias estén incluldas en las Otras Privadas.




ANEX O 1
IRECURSOS CAPTADOS A TRAVES DEL SISTEMA BANCARIO 1/
- SALDOS PROMEDIOS ANUALES '
9 N (MILLONES DE PESO0S)
e Crédito Nacionales ‘Instltucio'nes‘ de Credito Privadas
Moneda. Moneda " Total moneda . ’ : ) COtras Total.
Pxtranjera. Nacional Suma  Extranjera  Depdsito & Ahorro  Financieras Hipotecarias privadas® moneda
i "776.4 745.4 5 597.3 390.,0 3 445,5 391.3 1 370.5 5 207.3
1071.4 1 .028,7 6,402.7 475.8 .3 824.5 504.8 1 507.6 5 926.9
1.264,2 1.162.4 7 076.8 775.6 8.977.5 725.6 1,508, 1 € 301.2
1'403.3 1 499.5 7 880.5 736.8 4 .454,8 478.9 1.710.0 6 643.7
2020.7 2 234.3 8 628.0 1 613.6 4 766.6 §89.1 1 658.7 7 014.4
1 879.3 2.301.3 10 562.8 1.839.5 6 196.6 718.7 1808.0 8 723.3
[ 1.992.1 2 439.4 11 918.6 2 169.0 6 816.3 '991.8 1 916.5 9 754.6
2 i91.3 2 707.7 13 879.8 3 217.8 7 420.8 1219.9 2 012,310 662.0
2 914.5 3 .140.9 15 523.6 4 601,4 7 727.0 1 183.3 2 011.9° 10 922.2
3 497.4 '3 428.6 17,903.8 4 141.3 9 849.7 2 260, 1 , 2152,7 18 762.5
6.015.6 4 621.9 20.535.8 4 068.5 e 638.5 1 926.7 3 458.0 1775.7 678.4 16 477.3
7.644.6 5 .792.2 23 231.,9 4 115.4 9 374.4 2 264.3 4 823,6 1 961.9 692.3 19 116.5
9 737.0 6 637.0 96 563.0 4 424.8 10 285.0 2 616.8 6 346.5 2 164.4 725.5 22 139.2
10°630.0 8 015.3 32 020.2 4 560.4 12 220.3 3 073.1 8 370.5 3 085.4 760.5 27 459.8
11 380,2 9:.116.6 39 968.4 4 734.2 14 973.6 3 855.1 10 356.3 5 251.7 797.5 35 284.2
13 213,3 10 471.5 48 234.4 4 799.8 16 622.8 4 757.9 13 962.3 7 261.6 884.7 43 494.6
13.905.8 11 530.5 57 327.2 4 7114 18 077.0 5 569,6 18 978.0 9 033.1 o58.4 52 616.1
17.862.6 13 356.3 69 036.3 5 388.7 19 911.5 6 276.7 26 049.2 10.434.9 975.8 63 647.6
| 20 463.6 14 959.0 81 731.6 8 106.2 22 003.0 7 241.9 33 542.6 11 742.6 1 005.3 75 625.4
25 341.4 16 427.7. 95 488,8 6.147.9 24 408.8 8 423.3 42 314.7 13 197.5 | g96.6 89 340.9
28 122.1 19 702.8 113 724.0 6 262.1 26 679.6 9 616.8 55 233.9 14 871.7 1 069.9 107 461.9
30 465, 1 24 033.1 182 447.5 6 764.6 28 314.4 10 794.7 67 954.7 17 518.4 1 100.7 125 682.9
34 669.4 27 508.3 153 587.4 6 966.5 33 000.4 12 510.3 78 901.5 21 108.6 1.100.1 146 620.9
42 282.7 33 931.3 177 881.7 8 842.2 40 .775.2 15 239.3 88 452.8 23 914.9 1 177.8 169 539.5
58 860.3 34 014.7 202 §93.0 11 282.8 47 830.1 18 184.5 96 913.1 . 27 119.2 1 313,83 191 360.3
81 552. 1 44 216.0 247 311.9 12 284.1 56 21 936.9 122 333.9 32 936.8 1475.6 235 027.8

344.6

/2 ‘las cuentas de capital
» Depbsito y -Ahorro,
en las Otras Privadas.



CANEXO [T -

RECURSOS CAPTADOS A TRAVES DEL SISTEMA BANGCAI
. ESTRUCTURA PORCENTUAL

4

B ed ek b b ke b wh v e ek el o ga Ten o

P

Cbaptact6n Total Instituciones de Crédito Nacionales . . Institucione:
Total Mone.da o Moneda . Suma Moneda Moneda Suma Moneda Moneda
; extranjera nacional : extranjera nacional e extranjera . nacional.
950 1100.0 16.4 83.6 214 10,8 - 105 78.6 . 5.5 17801
95 1 . 100.,0 18,2 81.8 24,7 2.6 - 12,1 75.8° 5.6 . 66.7
95 2 100,0 21,5 78.5 25.5 13.8 12.2 745 8.2 ' 66.3
953 . . 100.0 20.8 - 7.2 8.2 | 13.6 14.6 71.8 T2 64,6
954 . 100,0 28.2 71.8 33.0 15.7 17.3 67.0 - 12.5 54,5 .
955 100.0 25,2 74.8 28.9 12.7 15.6 STHLT O 12,8 89,2
956 100.0 25.6 74,4 27,1 2.2 149 72,9 13.4 59.5
95 7 100,0 8.8 71.2 26,1 11.7 14.4 73,9 A /66.8
‘95 8 100.0 34,8 65,2 . 28,1 13.5 14.6 719 at.3 . s0.6 ¢ 7
959 100.0 '80.8 9.2 - 27.9 14,1 3.8 - 72.1 6.7 . 55,4
960 - 100.0 32,3 67.7 34,1 19.3 14.8 65.9 18.0 s2.9
g6 1 100.0 - 32,1 67.9 . - 36.6 20.8 15.8 63.4 " 1.2 ‘52,2
962 100.0 33.0 67.0 8.1 227 15.4 K 10,3 51.6 ¢
963 100,0 30.0 70.0 6.8 21.0 15.8 63.2 9.0 54,2"
964 100.0 26.7 73.8 33.8 < 8.8 15.1 6.1 . 7.8 . 583
965 + = 100.0 25.0 75.0 a2.9 18.4 14.5 - 67.1° 6.6 60,5 1
9 6:6 100.0 22,5 77.5 o 80.7. 16.8 13.9 8.8 8.7 63,6 .
967. 100.0 23,2 76.8 31.1 17.8 13.3 68.9 5.4 68,8
a68 100.0 - 24.0 76,0 314 18.8 12,6 8.6 . 8.1 e3is
969 100.0 22,9 7.1 30.4 18.5 11.9 9.6 L 4.5 65,1
970 100.0 21,3 78,7 29.6 17.4 12,2 70.4 3.9 66,6
97 1 "100.0 19.9 80, 1 2,2 L 16.3 2.8 " 70.8 8.6 et
972 100.0 19.3 80.7 28.8 16.1 12,7 . 1.2 3.2 68.0 “
973 100,0 19.9 80,1 - 30,0 16.6 13.4 - 70,0 8,8 8.7
1974 100.0 23,7 76.3 31.4 19.9 1.5 68.6 3.8 B - - T
1975 100.0 25.2 74.8 33.7 21.8 1.9 66.3 . 3.3 3.0

FUENTE: Banco de México, S. A.

 Notas: 1. No lnéluye la captacién del Banco de México. No incluye las cuentas de capital,
2, En los afios de 1950 a 1959 las cuentas son: Bancos de Depbsito y Ahorro.
3. En los afios 1950-1959 las hipotecariqs'esfén {ncluidas en las Otras Privadas.




p e ANEXO 11
i’ REGURS0S GAPTADOS A TRAVES DEL SISTEMA BANCARIO Y/
| ESTRUCTURA PORCENTUAL '
L .
tituciones de Crédito Naclonales Institucliones . de Créditto -Pr'tvadas‘ ;
- a . exro?aﬁ?:m n";‘g?:& Suma ertﬁ?:ra » nr:ino?w: Depbsito” ~ Ahorro Financleras Hipotecarias p"ma/‘
@ 10.8 - 10.5 78.6 5.5 73.1 48,4 . . 55 Lo 19.2
4.7 12.6 12,1 75.8 5.6 65.7 " ss.0 o 7.0 17.7
5.5 18,3 12.2 74.5 8.2 66.3 “.8 - 77 L 1e.8.
6.2 13,6 14.6 71.8 7.2 64.6 43.3 . S a7 6.6
8.0 - 18.7 17.3 67.0 12,5 54,5 - 7.0 R - L 129
8.3 - 12.7 15.6 7.7 12.6 59.2 42.0 : 49 _ 2.3
71 Ci2.2 14.8 72.9 18.4 59,6 41.7 ' 6.1 , : M7
' 1.7 14.4 78,9 17.4 56.8 - 39.6 , 8.5 : o 10.7
13,5 14.8 7.9 21.3 so6 * 8.8 .. &8 o3
14,1 13.8 7241 1.7 - . 55.4 ar.e R °.1 o 8.7
9.3 . 4.8 5.9 13.0 529 27.7 6.2 1.1 8.7 2.2
20.8 16.8 63.4 ° 1.2 - 52,2 25.6 6.2 13.2 5.8 19
22T 15.4 619 10.3 51.6 24,0 6.1 14,8 " s .7
21.0 15.8 63,2 9.0 . 54,2 24,1 6.1 16,5 6.0 1.5
18.8 15.1 66.1 7.8 58.3 248 .64 7. 8.7 T 1.3
18.4 14,5 - 67.1 8.8 60,5 - 28,1 6.6 1.5 10,1 12
. 16.8 13,9 9.3 5.7 63.6 21.8 6.7 2.9 11.0 12
17.8 18.3 68.9 5.4 8.5 = . 19.9 . 6.3 26.0 10.4 0.9
18.8 12.6 © 68.6 . 5.1 63.5 18.5 6.1 28.2 X 9.9 0.8
18.5 1.9 6.6 4.5 65.1 7.8 6.1 Cgo.8 9.6 0.8
17.4 12.2 70.4 3.9 6.5 16.5 6.0 34,2 d.1 0.7
16.3 12,9 70.8 3.6 67.2 15.1 5.8 36,3 9.4 0.6
16.1 12.7 7.2 3.2 68,0 15.8 5.8 . 86.6 9.8 05 .
16.6 13.4 . 70.0 3.3 6.7 16.0 6.0 34,8 9.4 05"
19.9 1.5 68.6 3.8 64.8 16.2 6.2 32.8 9.2 0.4
21.8 1.9 66.8 . 8.8 63.0 15,1 ~5.9 32,8 8.8 0.4

co. No incluye las cuentas de capital,
f: Bancos de Depbsito y Ahorro.
in incluldas en las Otras Privadas.
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ANEXQO I11

. 'RECURSOS CAPTADOS A TRAVES DEL SISTEMA BANCARIO 1/

DIFERENCIAS ANUALES

(MILLONES DE PESOS)

“Captacibn total

-

T N S Y N T T e G e S T R Yy

1 051.3"

. Instituciones I'n s titwu c.{,,o nes de cre
j Tota\ “ _ Moneda - nacionales Suma - Mopeda . Depésifo Ahorro Firanct
. extranjera: nacional . extranjera . »2,/“” ‘ .

1951 -1.383,7 380.8 1.002,9 '578.8 806.4 - 85.8 ~379.,0 2¢
1952 -1,000,6 . 492.6 .:508,0 326.5 B74.1 . -259.8 '163.0 13
‘1958 779.9 100.3  679.6 476.2 2303.,7 . ~.38,8 ‘477.3 -24
1954 2.599.7 1 494,2 1 106.5 1:352.2 1 247:5 . 876.8 81,8 11
955 1.860.4 - 84,5 1 775.9 - 74.4 1984.8 225.9 "1 430.0 12
956 1.601,7 .462,3 1.138.4 - 250.9 1 850,8 349.5 619,7 K 27
957 2 433.7 1 228.0 1 205.7 467.5 1 §68.2 1.028.8 613.5 -
958 2 800,2 2 106.8 693.4 1 186.4 1 643.8 1 383.6 297.2 - g
9509 3 245.8 122.8 3-123.0 865,86 ‘2 880.2 - 460.1 1.622.7 “1 07
960 6 348.5 2 435.4 3 913.1 3 716.5 2'632.0 ~ '82.8 1 215.,5 , 116
961 5 495.4 1.685.9 3'800.5 - 2799.8 276961 56.9 735.9 837.6 1. 8¢
9 6;2 © 6 286.3 2 401.8 3 866.5 2 937.2 3 331.1 300.4 910.6 -352.5 1 8¢
963 7 728.5 1 028.6 6 699.9 2 271.3 5 457.2 135.6 1 '935.5 ' 456.3. 2 0
9 6.4 9 799.7 924,0 8 875.7 1 851.5 7 948.,2 173.8 2 753.8 782.0 1 9t
965 11 454.0 1 838.7 9 615.3 3 188.0 8 266,0 5.6 1 649.2 902.8 3 61
9 6.6 10 843.8 663.3 10 180.,5 1.751.0 9 092.8 - 28.7 1 454,20 ‘811.7. 5 o
9 8.7 17 492,2 4 634.9 12 857.3 5 783.1 11 7001 677.6 1.834.5 707.1 7 0
968 18 899.0 5 818,5 13 580.5 6.208.7 12 695.3 717.5 2 181.5 965,2 7 4
9609 18 103.7 2 918.5 15 184,2 4 346.5 13 757.2 41.7 2 315.8 1 181.4 87T
1970 24 291.0 2 894,9 21 396,1 6 055.8 18 235.2 114.2 2 o711 1 193.5 129
1971 25 396.8 2 845.5 22 551.8 6 6738.3 18 728.5 - 502,5 1 634.8 1 177.9 127
1972 28 819.4 4 406,2 24 413.2 7 679.5 21 139.9 201.9 4 686.0 1 715,6 10 o
1978 38 330.6 8 89,0 29 341.6 14 036.83 24 294.3 1 875.7 7 774.8 2°729.0 S 5!
197,4 41 372.3 19 468,2 21 904.1 16.661.0 24 711.3 2 850.6 7 054.9 2'945,2 8 4
1975 77 612.0 23 743.1 53 868.9 32 893.1 44 718.9 8 514.5 3 752,4 25 4

FUENTE: Banco de México,
Notas: 1. No incluye la captacién del Banco de México. No incluye las cuentas de capital.

S. A,

2, En los afios de 1951 a 1960 las cuertas son: Bancos de -Depbsito y Ahorro.
3. En las afios 1951-1960 las hipotecarias estén inclufdas en las Otras Privadas,
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ANEXO II1

DIFERENCIAS ANUALES

(MILLONES DE PESOS)

1/

- Instituciones Xn‘s‘tltuc‘i,‘on.é s de credito privadas .

1_a_11_' | nacionales Suma N el :::::jiia ' DepS)sito Ahorro 5 ‘thnancleras Hipotecgrtas pr?it\’::as 3/ ’ nactma .:nadal
102.9 678.3 8064 85,8 ©--879.,0 208.5 - 137.1 719.6
08,0 326.5 674.1 209.8 ~153.0 130.8 . 80.5 374.3
i79.6 . 476.2 .7303.7 *.~"38.8 “477.8 -246,7 111,9 342.5
06,6 ©1:862.2 1.247.5 . 876.8 -°311.,8 110.2 - 51.3 370.7
'75.9 -~ 74.4 1.934.8 225.9 1 430.0 129.6  149.3 1 708.9
139.4 1250.9 1 850.8 349.5 619.7 273.1 108.5 1 001.3
206,7 467.5 1 9682 1 028,8 '818.5 208.1 g5.8 937.4
03,4 A 166.4 ‘1'643.8 1 883.6 297,2 - 36.¢ - 0.4 260.2
123,0 ;. -865,6 ‘2 380.2 - 460, 1 1622,7 1 076.8 140.8 2 840,3
313.1 . 3.716.5 2:632.0 - ‘82,8 1 215.5 1 197.9 301.4 2 714.8
3005 - 2°799.3 2 69641 "56.9 7385.9 337.6 1 365.6 186.2 18.9 2 639.2
366 .5 2°937.2 3 33141 3.4 910.6 -352.5 1 522,9 202.5 as.2 3 021.7
9,0 2 271.3 5 457.2 135.6 1 985.5 456.83. 2 024,0 871.0 35.0 5 321.6
375,7 1.851.5 7 948.2 173.8 2 753.3 782.0 1 985.8 2 216.83 87.0 7 774.4
515.3 3 188.0 8 266.0 5.6 1 649.2 902.8 3 612.0 2 009.9 87.2 - 8 260.4
180.5 1. 761.0 . 9 092.8 - 28,7 1 454,2 ‘811.7. 5 009.7 1771.4 73.7 9 121.5
357 .3 5 783.1 117001 677.6 1 834.5 707.1 7 071.2 1 401.8 16.9 11 081.5
580,5 6.203.7 12.695.3 - 717.5 ‘2 181.5 965,2 7 493.4 1 307.7 30.0 11 977.8
184,2: 4 346.5 13 757.2 L % 4 2:316.8° 1 181.4 8 772.1 1 454.9 - 8.7 13 715.5
396. 1 6 055.8 18 235.2 114.2 2 271,11 1983.5 12 919.2 1 674.2 63.3 18 121.0
551,3; 6 673.3 18- 7£3.5 1 502.5 1 634.8 1177.9 12 720.8 2 646.,7 40.8 18 221,0
113,2 7 679.5 21.139.9 201.9 4 686,0 1 715.6 10 946.8 3 590,2 - 0.6 20 938.0
341.6 14.036.3" 24 204.3 1.875.7 7 774.8 2 729.,0 9 550.8 2 B06.83 77.7 22 918.,6
304.1° 16 661.0. 24 711.3 2 890,86 7 064.9 2 945.2 8 460.8 3 204.3 185.5 21 820.7
368.9: 32.893.1 44 718.9 1.051.8 8 514.5 3 752.4 25 420.8 5 817.6 162.3 43

4

667 .8

inco de México. No incluye las cuentas de capital.’

s -cuertas. son: .Bancos de Depbsito y Ahorro.

otecarias estén inclufdas en las Otras Privadas.



ANEXO 1V

RECURSOS CAPTADOS A TRAVES DEL SISTEMA BANCARIO 14
 ESTRUCTURA PORCENTUAL DE DIFERENCIAS

]

Captacibédn totatl Instituctones Institucliones de Crédito Privadas
Total Moneda Moneda Naclonales de

Suma. Depésttog/ Ahorro Financieras  Hipotecarias =~ Otras = Moheda

.extranjera  nacional orédtto privadas = extranjera 8
1951 100.0 27.5 72.85 41,8 68,2 27 .4 14,7 9.9 6.2
1952 100,0 49,2 50.8 32.6 67.4 16.3 13.1 39,0 30.0
1953 100.0 12.9 87.1 61,1 38.9 61.2 ~-31.6 14.3 -5,0
1964 100,0 57.6 42.5 52,0 48,0 12.0 4,2 - 1.9 a3.7
1956 100,0 4,5 95.5 - 4,0 104.0 76.9 7.0 8.0 12.1
1956 100.0 28.9 7i.1 15.7 B4,3 38.7 17.0 6.8 21.8
1957 100.0 60.5 49.56 19.2 80,8 25,2 9.4 3.9 42.3
1958 100.0 75,2 24.8 41,38 68,7 10.6 - 1.8 - 0,01 49,4
1959  100,0 3.8 96.2 26.7 73.3 50.0 33.2 4.3 -14.,2
1960 100,0 38.4 61.8 58.5 41.5 19.1 18.8 4.8 - 1.8
1961 100,0 80.7 69.3 50,9 49.1 13.4 6.2 24.9 3.4 0.2 1.0
982 100.,0 38.3 61.7 46,9 63.1 14.6 5.6 24,3 3.2 0.5 4.9
1963 100.0 13.8 86.7 2.4 70.8 25.0 6.9 26,2 11.8 0.5 1.7
964 100.0 8.4 80,6 18.9 81.1 28.1 8.0 20.3 22.6 0.4 1.7
1965 100,0 18.0 84,0 27.8 72.2 14.4 7.8 31.5 17.6 0.8 0.1
19868 100,0 8.1 93.9 16.2 83.8 18.4 7.5 46,2 16.3 0.7 - 0.3
1967 = 100.0 28.6 73.6 33.1 66.9 10.5 4.0 40.4 8.0 0.1 3.9 -
1968 100,00 28.1 71.9 82,8 67.2 11.6 5.1 89.7 6.9 0.2 3.8
19698 100.0 16.1 83.9 ¢ 24,0 78.0 12.8 6.6 48,6 8,0 - 0.1 0.2
1970 100.0 1.8 88,1 24.9 76,1 9.4 4.9 53,2 6.9 0.3 0.4
1971 100,0 11.2 . 88.8 26.3 73.7 6,5 4,86 60,0 10.4 0.2 2,0
872 100.0 18.8 84,7 26,6 73.4 18.2 6.0 38,0 12,8 0.0 0.7
1973  100.0 23.4 76.6 36,8 83.4 20.8 71 24,9 7.3 0.2 3.6
1874 100.0 47.Q 63,0 40.3 69.7 17,1 Te1 20,5 - T 0.3 7.0
1975 100,0 30.68 69.4 42,4 657.6 11.0 4.8 32,8 7.5 0.2 1.8

FUENTE: Banco de México, S. A,
Notas: 1, No incluye la captacién del Banco de México. No incluye las cuentas de capital. 2. En los afios de 1951 -60 las cuentas son: Bancos
de Deibsito y Ahorro. 3. En los afios 1954~80 las hipotecarias estén inclufdas en las Otras Privadas.



ANEXQO V

RECURSOS CAPTADOS A TR’AVES DEL. SISTEMA BANCARIO v
TASA DE CRECIMIENTO

Captacibn total Instituciones Instituctones de Crédito Privadas

Total Moneda de Crédito Suma Depésito Ahorro  Financieras = Hipotecarias. Otras
Extranjera Nactonal Nacionales : . Privadas
1962 -27.7 29.4 -49.3 -483.,5 -16.3 -59.6 -35,7 . -34,0
19568  -~22.1 -79.6 33.9 45,8 -54.,9 212,0 * 23,6
1954 233.8 139.,0 62,7 183.9 310.8 - 84.7 * . *
1966 -28.4 ~04,3 60,6 * 55,1 " 368.6 | 17.6 *
1966 ~18.9 447,14 -35.8 * -30,2 ~ 56.7 110.7 - 27,8
1987 51.9 166.6 5.8 86,3 45,6 - 1,0 ; -16.5 - 1.7
1958 15.1 71.6 ~42.5 147.4 -16.4 - 51.6 * *
19609 15.9 ~94,2 350,4 - 25.2 44,8 445 .9 * *
1960 95.6 186.8 25,3 329.4 10,5 - 25.1 11,2 114.1
1961 =18.4 -30.8 - 2.8 - 24,7 2.4 - 1.7 14,0 - 33,6
1962 14,1 42,5 1.6 4.9 23,6 28.7 4.4 11.5 8.7 138.8
198683 23,8 -57,2 73.3 - 22,7 63.8 112.6 29.4 32.9 380,1 5.4
1964 26.8 ~10,2 32,5 ~ 18,5 45.6 42,3 71.4 - 1.9 : 154.5 5.7
1965 16.9 99.0 8.3 72.2 4,0 -40,1 15.4 81.9 - 9.3 135.7
1966 -5.8 -63.9 12.4 - 45,1 10,0 -11.8 -10.1 38.7 -~ 11.9 ~16.5
1967 61.3 598.8 26,3 230.3 28,8 26.2 -12,9 41.2 - 20,9 -77.0"
1968 8.0 14,7 5.6 7.3 8.4 18.9 36.5 6.0 - 8.7 77.5
ig69 -~41 -45.1 1.8 - 29,8 8.4 6.2 22,4 17.1 11,2 *.
1970 34,2 - 1.0 40.9 39.3 32,6 - 1.8 1.0 47.3 15.1° *
1971 4.6 - 2.0 6.4 10,2 2.7 -28.0 - 1.8 - 1.8 58,1 - 85.5
1972 13.5 54.8 8.8 16,1 12,9 186.6 45.6 - 13.9 35.6 *
1978 83,0 104.0 20.2 82,8 14,9 65.9 59,1 - 12.8 - 21.8 *
1974 7.9 116.6 -25,3 18,7 1,7 - 9.3 7.9 - 11,4 14,2 74.4
197656 87.8 22,0 145,9 97.4 81.0 20.7 27.4 200,4 81.6 19.8 .

FUENTE: Banco de México, S. A,
Notas: = 1. No {ncluye la captaciébn del Banco de México. No incluye las cuentas de capital. 2. En los afios de 1952-61 las cuentas son:
Bancos de Depbsito y Ahorro. 3. En los affos 1952~81 las hipotecarias estin inclufdas en las Otras Privadas. * No calculables.’



ANEXO VI

FINANCIAMIENTO OTORGADO POR EL SISTEMA BANCARIO 1/
SALDOS PROMEDIOS ANUALESZ2/
MILLONES DE PESOS

Instituciones Instituciones Privadas thél
. nacionales Bancos de Socledades Hipot . Otras Total nacionales
Depbsito 3/  Ahcrro  financleras potecarias  pnivadas 4/ privadas y privadas

1850

2 801,8 1 824.8 784.1 409,1 3 028.0 5 829.8
1951 3 502,38 2 116.8 1 080,0 450,0 3 646.8 7 149.1
1952 3 817.56 2 2656.0 1 806.0 454.5 4 026.3 7 843.8
19563 4 619.2 2 827.4 1 019.3 486.3 4 183.0 8 752.2
1954 8 005,0 38 128.8 1 886.3 491.2 6 004.1 11 008.1
1865 6 245.2 3 970.8 1705,1 530.5 6 206.4 12 451.6
1956 8 667.6 4 526.7 2 887.2 : 572.9 7 486.8 14 044.5
1957 7 541.1 4 g88.8 3 222.8 636.0 8 747.6 16 288.7
1958 8 747.7 8 084.4 3 383.89 624.4 9 110,7 17 858.4
1068 10 284.8 6 847.1 4 872.9 674.5 11 394.5 21 629.3
1860 14 124.1 6 278.8 1 328.4 8 432.2 80,8 . 574.6 13 794.,9 27 819.0
1961 17 184,.4 5 878.2 1 800.7 7 837.7 203,8 597.3 16 616.7 32 800.1
1862 18 362.9 5 873.9 1 386.4 9 696.2 332,8 636.3 18 025,6 36 378.5
1863 22 620.4 B 886.2 1 669.1 11 379.2 398.4 646.1 20 868,0 43 489.4
1064 26 120,2 8 735.8 2 018.5 13 €6680.9 . 678.9 690,0 25 811, 1 51 940.3
10866 30 268,02 10 838.3 2 568.0° 16 ©50.8 1 843.1 745.5 31 743.2 62 003,1
1966 31 638,65 12 247.8 3 284.4 18 112.9 3 653.6 800.6 38 098.3 69 737.8
1867 35 568.6  13_126.2 3 814.8 20 885.0 65 978.9 852.4 44 657.8 80 216.4
1968 40 039,56 14 869.9 4 482.7 26 114.9 7 787,2 905.4 54 162, 1 94 191.6
1969 46 828,7 17 386.6 6 085.0 33 199.2 8 873,3 825.6 65 479,7 112 308.4
1970 83 141,0 19 347.5 6 2718.7 43 457.9 10 331,0 1 010.0 80 426.1 1338 567.1
1671 - 80 261.1 21 303, 1 7 688.5 63 011.5 12 208,2 1 087.8 05 304.6 155 565.7
1972 €0 2756.8 23 078.3 8 198.0 69 165.2 14 620,0 1 116.9 108 168.4 175 444.2
1973 ., 82 188,7 26 064.1 9 g42.8 67 674.,1 17 772.0 1 853.2 122 706.2 204 894.9
1974 ‘102 214,7 28 840.3 12 838.1 70 766.,7 20 187.9 1 473.8 138 696.8 235 811,6
1976 131 560,686 33 862.2 14 445.6 79 038.8 28 459,7 1 696,3 151 992.6 283 B53.1

Fuente: Banco de México, S. A.

Notas : 1. No incluye al Banco de México. 2. Incluye crédito y valores, 8. En los afios de 1950-59 los Bancos
de shorro estén incluidos en los Bancos de depbsito. 4. En los afios de 1950-59 las hipotecarlas estén
incluidas en otras privadas.



ANEXO VII

FINANCIAMIENTO OTORGADO POR EL SISTEMA BANCARIO 1
ESTRUCTURA PORCENTUAL

Instituciones - Instltuc‘:sgc?egajess PrtvadasOt Total T‘otall
__Eg.n_c%ﬁ_s!.&__ ras ota nacionales
naclonales Depbsito® . Ahorro financieras Hipotecarias privadas 4/ privadas = y privadas
950 48,0 31.4 13.6 7.0 52,0 100.0
95 1 49,0 20.6 15, 1 6.3 51.0 100.0
86 2 48,7 28.8 16.7 5.8 51,3 100.0
9683 52.8 . 30,0 1.6 6.6 47,2 100,0
96 4 54,5 28.4 12.6 4,5 45.6 100.0
856 50,2 31.9 13.6 4,3 49.8 100.0
95¢ 46,7 32,2 17,0 4,1 53.3 100.0
o867 46.8 30.0 9.8 8.9 53.7 100.0
958 49,0 28.6 - 8.9 8.6 51.0 100,0
959 A7.3 27.1 22.5 3.1 62.7 100.0
960 50.6 18.8 4,8 28.1 0.6 2,0 49 .4 100,0
961 62,3 17.3 4,0 28,9 0.7 1,8 a7.7 100.0
96 2 50.4 16.4 3.8 6.7 0.9 1.8 49,6 100.0
968 52,0 165.8 3.6 6.2 0.9 1.5 48.0 100.0
964 50,3 16.8 3.9 26,4 1.3 1.3 49,7 100.0
866 48,8 17.5 4.1 25.7 2.7 1.2 51.2 100.0
966 45,4 17.6 4,7 26,0 6.2 1.1 54,6 100,0
967 44,3 16.4 4,8 26.0 7.4 1.1 56.7 100,0
2968 42,5 15.8 4,7 7.7 8.3 1.0 57,6 100,0
9689 41,7 15.5 4.6 29 .6 7.9 0.8 58,3 100.0
970 39.8 14,6 4,7 32.5 7.7 0.8 60.2 100.0
97 1 88,7 13.7 4,9 34.1 7.9 0.7 61.3 100.0
8972 39.6 13.2 4,7 83.7 8.3 0.6 60.5 100.0
973 40,1 i2.7 4.9 33.0 8.7 0.6 59,9 100.0
074 43,8 12,2 6,3 80.0 8.6 0.6 66,7 00,0
89768 48.4 11,7 6.1 27 .9 8,3 0.6 63,6 100.,0

ok h b kel oh oh ek b b b ek ek e ok d ok b b b b b b b k-

Fuente; Banco de México, S. A.
Notas: 1, No incluye al Banco de México. 2. Incluye crédito y valores., 8. En los afos de 1950-59 los Bancos

de ahorro estfn inclufdos en los de depbsito. 4, En los afies de 1950-59. las hipotecarias estén incluldas
en Otras Privadas.



ANEXO VIII

FINANCIAMIENTO OTORGADO POR EL SISTEMA BANCARIO 1/

DIFERENCIAS ANUALES 2/

MILLONES DE PESOS

‘.

Instituciones Instituctones Privadas Total
i Bancos de Socledades Hipotecarias Otras 4/ Total nacionales
“nacionales Depésito 3/ Ahorro financieras privadas privadas  y privadas
196 1 700,5 202,0 286,9 40,9 618.8 1 319.3
1962 316.2 148.2 226,8 4,5 379.5 694.,7
1963 801.7 862.4 - 287.5 31.8 106.7 908.4
196 4 1 385,8 439.2 367.0 " 4,9 811.1 2 196.9
19865 240.2 844,2 318.8 39.3 1 202,3 1 442.6
1966 312.3 666.9 682,1 42,4 1 280.4 1 592.8
1967 983,6 362, 1 836.8 63,1 1 260.8 2 244,2
1968 1 208.6 196.6 181,1 6.4 363.1 1 569.7
19689 , 1487.1 762.7 . 1 489,0 32.1 2 283,8 3 770.9
1960 8 889.3 760.1 1 669.3 : 81.0 2 400.4 6 289,7 -
196 1 3 060,83 '+ 397.4 -27.7 1.406.5 22.9 22.7 1 820.8 4 881.1
1962 1 168.,5 287.7 86,7 1 868.6 129.0 83,0 2 409.9 3.578.4
1963 4 267.6 912,83 172.7 1 683.0 65,6 2.8 2 843.4 7 110.9
1984 3 508,8 1 849.6 467 .4 2 310.7 280,56 43.9 4 942,1 8 450.9
19856 4 130.7 2 102.5 549,6 2 260.4 ' 964,2 66.5 5 932,1 10 062.8
1986 1 378.6 1. 409,56 718,4 2 162.6 2 010.5 66.1 6 856.1 7 784.7
1967 3 20,1 878.4 520.9 2 772.1 2'326.8 651.8 6 658.5 10 478.6
1968 4 480,9 1 783.7 668,4 5 229.9 1 807.3 53,0 9 494.3 13 975.2
1968 8 789,2 2 638.7 602.3 7 084,3 1 086.1 20,2 11 927.6 i8 116.8
1870 8 312.3 1-860.9 1 194.7 10 268.7 1 457.7 84,4 14 946,4 21 258.7
1971 ° 7 120,1 1 966.6 1 408,8 9 563.6 1 875.2 87.3 14 878.5 21 998.6
19072 .8 014,7 1776.2 511.5 6 143,7 2 413.8 19.6 10 863.8 19 878.5
1973 12 812,8 - 2 986,8 1 744.8 8 618,9 3 162.0 186.3 16 537.8 29 450,7
197 4 20 026.0 ) 2 778.2 2 396.3 3 082.6 2 415.9 220,6 10 890.6 30 916.6
197656 20 345,98 4 611.9 2 107.4 8 282.1 38 271.8 222.5 18 388.7 47 741.6

o

Fuente: Banco de México, S. A,
Notas: 1. No incluye al Banco de México, 2. Incluye crédito y valores, 3, En los afios de 1951-60 los Bancos

de ahorro estn {ncluldes en los de depbsito. 4. En los afios de 1951-60 las hipotecartas estén incluidas

en Otras Privadas., . ‘



ANEXO IX

FINANCIAMIENTO OTORGADO FOR EL. SISTEMA BANCARIO 4
ESTRUCTURA PORCENTUAL DE DIFERENCIAS 2/

Instituciones ‘Instituciones Privadas .
Total naclonales Total Bancos de Sociedades Otras
Deposito | Ahorro3/  Financieras Hipotecarias 4/ Privadas

1951 100.0 53,1 46,9 22,1 21,7 3,1
1952 100,0 45,4 54.6 21,8 32.6 0.7
1953  100,0 88.3 1.7 39.9 ~31.5 3.5
1954 100,0 B3.1 36.9 20,0 16.7 0.2
1956 100,0 16.7 83.3 §8.6 22,1 2.7
1956 100.0 19.6 80.4 34.9 42.8 2.7
1957 100.0 43.8 66.2 16.2 37.2 ‘2.8
1968 100.0 76,9 23,1 12.6 10.2 0.4
1959 100,0 39.4 60.6 20,2 39.5 0.9
1960 100.0 61.8 38.2 12.1 24.8 1.3
1961 100,0 82,7 37.3 8.1 - 0.6 28.8 0.5 0.5
1987 100,0 32.7 67.3 8.3 2,4 51.9 3.8 1.1
1963 100.0 60,0 40,0 iz2.8 2.6 23.7 0.9 0.1
1964 100,0 . 41,5 58.5 21.9 5.4 27.4 3.3 0.5
1965 100.0 41,0 69.0 20.9 5.5 22.5 9,6 0.5
1966 100.0 17.8 82.2 i8.2 2.3 28.0 26.0 0.7
1967 100.0 387.4 62.6 8.4 5.0 28.5 22,2 0.5
1968 100.0 32,1 67.9 12,4 4.8 a7.4 12,9 0.4
1969 100.0 87.5 62.6 14.0 3.8 89.1 6.0 0.1
1970 100,0 29,7 70.3 9.2 5.6 48,8 6.8 0.4
1971 100.0 32.4 67 .6 8.9 6.4 43 .4 8,5 0.4
1972 100,0 45,3 54.7 8.9 2.6 380.9 12,2 0.1
1973 100.0 43.8 56,2 10.1 6.9 28.9 10.8 0.6
1974 100,0 64.8 85,2 9.0 7.7 10.0 7.8 0.7
1975 100.0 61.5 38,56 9.6 4.4 17.8 6.9 0.4
FUENTE: Banco de México, S. A, :
Notas: 1. No incluye al Banco de México, 3. En los afios de 1951 a 1960 los Bancos de ahorro estén in-
2. Incluys crédito y valores. ) clufdos en los Bancos de depbsito. 4. En los afios 1951 a

1960 las hipotecarias estfn incluldas en Otras Privadas.



ANEXO X

FINANCIAMIENTO OTORGADO FOR EL SISTEMA BANCARIO 1/
' TASA DE CRECIMIENTO 2/

.

Institucliones Privadas ‘. Total

Instituctones Bancos de Socledades = Hipotecarias  Otras Total nacionales
nacionales Depbsito 3/  Ahorro  Financleras privadas / privadas y privadas
19862 ~55,0 40,2 . ~20,7 -89.0 -38,7 47.3
19563 184.3 144.5 * 606.6 -71.9 © - 30.8
1964 72.8 21.2 * -84,6 716.4 148.4
1965 -82.7 02.2 -13.1 702,0 38,0 -36, 1
1966 30.0 ~34,1 113.9 7.9 © 8.6 10.4
1967 214.,9 -34.8 22.5 48,8 - 1,5 40.9
19568 36.5 - -46,0 -80.7 -89.8 ~71.2 ~30,0
1969 238.2 289.9 , 824,83 401.5 529.0 140.2
19860 161.5 - 0.8 C 4.7 152.3 5.1 66.8
‘19861 ' -21.8 * - 9,9 -43,7 -24,1 ~22,4
19862 -61.8 -25.1 * 32,2 468.3 71.8 32,8 -26.7
19683 265,2 208.4 101.6 - 9,4 =49, 1 —-74.9 18,0 . 98,7
19864 -17.8 102.7 164,8 37.3 327.6 847.9 73.8 18.8
19866 17.7 13.7 20,1 - 2,2 243,7 26.4 20,0 19.1
19866 -66.6 ~-33,0 30.7 - 4.3 108,5 ~ 0.7 7.1 ~28,1
1967 184.4 37,7 -26,2 28,2 18,7 - 6.0 a.2 35.5
19868 14,8 7.4 28,1 €8.7 -22,8 2.8 44.8 33,3
1969 61.6 46.9 - 9.0 35.4 =-39,9 ~-81,9 19,3 29.6
1970 - 7.0 -23.1 8.3 44,8 84,2 317.8 31.9 17.3
1971 12,8 0.2 17.8 - 6.9 28,6 3.4 - 0.4 3.5
1972 26,6 - 8.2 -63.6 -36.7 28,7 ~77.5 -27.0 - 9,6
1973 43,2 68.2 247.0 88.7 30,6 595.4 52,2 48.2
1874 ‘B5. 1 - 7.0 37.3 ~-63.8 -23.5 61.8 -34, 1 5.0
1875 46.5 62,5 ~12.0 168.7 35.4 0.8 68.9 54,4

Fuente: Banco de México, S. A, .
Notas: 1.'No incluye al Banco de México, 2. Incluye crédito y valores. 8. En los afios de 1962-81 los bancos
de ahorro estln incluidos en los de depbsito. 4. En los afios de 1852-81 las hipotecarias estfin inciutdas
en Otras Privadas, * no caleculable.



ANEXO X1

) FINANCIAMIENTO/ CAPTACION DEL. SISTEMA BANCARIO
DIFERENCIAS ANUALES
(PORCENTAJES)

Instituciones Privadas

Instituciones Bancos de Financieras Hipotecarias Otras Total Total
nacionales Depbsito  Ahorro Privadas Privadas Naclonales
' privadas

1951 121.1 77.0 140.6 29.8 76.8 95.3
1952 96.6 96,9 178.4 5.0 56,8 €9.4
1963 168.3 76,9 * 28.4 35.1 116.5
1064 102.56 " 140.8 338.0 * 65.0 84.5
1955 LA 59.0 246,0 26.8 62,1 77.6°
10966 124.5 €9,7 249.8 89.1 94.8 99,4
1967 210,4 59,0 366,3 65.9 84.1 92,2
1958 104,38 65.8 * * 22,1 56,1
1959 171.8 47,0 188.3 22.8 5.9 116.2
1860 104,6 62,5 180.2 26.9 91.2 99.1
1961 100.8 54.0 * 102.9 12.3 168.3 ' 67.5 88.8
1962 89,8 32.7 24.3 122,0 63.7 117.5 72.8 57.1
1963 187.9 47.1 87.8 83.2 7.5 28.0 52.1 92,0
1964 189,65 67.2 68,5 116.4 12,7 118.6 62,2 86.2
1965 129.6 127.5 60.9 62,6 48,0 63.6 71.8 87.9
1066 78.7 96.9 88.5 43,2 118.5 74.8 69.9 71.8
1067 67.8 47.9 74.9 39.2 166.9 306.5 56.0 59.9
1068 72.2 79.5 69.2 69,8 188.2 176.6 74.8 73.9
1069 1866.2 100.8 51,0 80.8 74.7 * 82.3 100. 1
1970 104.2 85.9 100.1 79.4 87.1 183.3 82,0 87.5
1971 106.7 119.6 119.4 75.1 70.9 214,0 79.8 86.6
1972 117.4 37.9  29.8 56.1 67.2 * 51.4 69.0
1973 82.0 38.4 63.9 89,2 112.3 175.4 668.1 76.8
1974 120,2 89,4 81.3 36,4 75.4 162.8 44.1 74.7
1976 89.2 53.0 56,2 32,6 56.2 187.1 41.1 61.5

FUENTE: Banco de México, S. A,
- * No caleulable.



ANEXO XI1I

CREDITO OTORGADO POR EL. SISTEMA BANCARIO POR DESTING 4

(MILLONES DE PESOS)

Saldos promedios anuales.

S

- ek A A e

-

Diferenclas
Total: - Agropecu_ario Industria Serwicios -~ Gobierno Total. Agmpecu_ario Industri:

Lo y . comercio -

950 6 115.6 .. '985,5 2 842.5 1.721.6 566,0 : :

951 7:670.0 1 165.9 3-9380,5 ‘2 .085.5 . 498.1 - 564,4 170.4 o088,
9 5 2 B 384.6 1-310.3 4-192,83 2 8339.1 ... 42,9 . 714.6 154.4 261,
95 8 9 486.4 ‘1 468,83 5°1567.7 2:285.2 - .635.2 101.8 158.0' 965.
'9:5 4 11 963.2 2°'046.5 6 306.5 2 823.5 787.7 476.8 578.2 147,
9565 13 488.5 2 688.4 6 753.2 3:196.6 850.7 525.7 841.,9 447,
956 14 744.3 3 118.2 7 192.9 3 616.5 816.7 255.4 . 428.8 439,
95657 16 810.1 3'449.6 -8 311.1 4-063.,0 996.4 065.8 331.4 118.
958 19 000.6 3 -894.4 9 664.0 4 176.7 1 265.5 190.5 444.8 1 352_.
969 2é 645.1 4 626.6 11 726.9 5 114.7 1.176.9 644 .5 732,2 2 062,
1960 29 220.0 5 570.8 15 796.7 6.416.6 1-435.9 574.9 944.,2 4 069,
961 33 104.4 6 212.8 18 657.2 6 827.2 1 do7.2 884.4 642,0 2 860.
96 2 ‘37 356,72 6 926,2 21 477.0 7 517.6 1 435.4 251.8 713.4 2 819,
9 63 43 150.8 7 944.3 24 480.8 -:8-:8381.0 1 894.7 794..6 1'018.1 3 003.
964 53 716.8 8 981.1 30 216.1 11 011.4 3 508.2 566.0 1 036.8 5 785.
96656 64 899,7 10 374.6 35 408,1 13 '574.0 5 543.0 182.9 1. 893.5 5 192,
1966 76 062.2 12 227.8 39 375.6 17 197.5 7 261.8 162.5 1 853.2 3 967.
967 88 522.0 12 840.7 47 129.8 20 416.9 8 132.6 459.8 612.9 7 754,
1968 98 892.,9 14 131.0 50 900.2 24 427.9 g 433.8 370.9 1 290,3 3770
1969 112 104.2 15 438.2 53 445.2 31 617.9 11 603.6 212,0 1 307.2 2 545
‘1970 125 353.2 17 263.7 54 234.4 41.456.3 12 408.8 248.3 1 815.5 789
‘971 144 878.4 20 287.6 61 099,9 49 .641.4 13 849.5 525.2 3 033.9 865
972 164 358.5 22:816.6 70 338, 1 53 420.1 17 788.7 480.1 2 529.0 283
973 187 667.9 25 345.9 79 391.6 59 206.0 23 724 .4 305.4 2 529,83 058
9 7.4 214 665.3 30 978.4 89 484.2 67 .251.8 26 950.9 997 .4 5 632.5 10 092
9765 262 452.5 42 850,1 106 697.8 79 273.0 33 631.6 >787.2 11, 871.7 17 2183

FUENT E: Indicadores Econdmicos e Informes Anuales del Banco de México, S. A,

: Excluido el Banco de México,



ANEXO XI1I

' CREDITO OTORGADO FPOR EL SISTEMA BANCARIO POR DESTING 1/
(MILLONES DE PESOS)

Sromedios anuales Diferencliags anuales »
y - Industria Serwvicios Gobierno Total Agropecuario Industria Servicios. Gobterno
. y comercio . _y _comarcio ) -

' 2842.,5 1 721.6 566.0 . .
.3930,5 2 085.5 -4b8, 1 1 554,4 170.4 1 088.0 363.9 -67.9
4:192,3 ‘23391 . .542.9 714,68 154.4 261.8 253.6 44.8
5.167.7 2:205,2 685 ,2 1:101.8 ' 158,0 965.4 - 113.9 92,3
- '6.8086.5 ‘2 8235 . 787.7 2 476.8 578.2 1 147.8 598.3 152.5
6 758,2 3:196.6 -850,7 1.626,7 641.9 447.7 873.1 63.0
-7-192.9 3 616.5 816.7 1 255.4 429,8 439.,7 419.9 - 34,0
8 311.1 4.068,0 996,4 2 065.8 331.4 1 118.2 436.5 179.7
' ..9-664,0 4 176.7 1 265.5 2 190.,5 444 .8 1 852.9 123.7 268.1
‘11 726.9 5 144.,7 1 176.9 3.644.5 732,2 2 062.9 938.0 - 88,6
15 796.7 6-416,6 1.435.9 6 574.9 1 944,2 4 069,8 1 301.9 259.0
'18.657.2 6 827.2 1 407.2 3 884.4 642,0 2 860.5 410,86 - 28.7
?‘ 21 477.0 7 '817.6 1 435.4 4 251.8 713.4 2 819,8 690.4 28.2
24 480.8 -8 831.0 1 894,7 "5 794.6 1 018.1 3 003.8 1 313.4 459.3
30 216,14 11 011:4 3 508.2 10 566.0 1 036.8 5 735.3 2 180.4 1 613.5
35 408.1 13 °'574.0 5 543.,0 11 182.9 1 863.5 5 192.0 2 562.6 2 034.8
39 375.6 17 197.5 7 261.83 11 162,5 1 853.2 3 967.5 3 623.5 1 718.8
47 120.8 20 416.9 8 132.6 12 459.8 612.9 7 754.2 3 219.4 871.3
50 900,2 24 427.9 9 433.8 10 370.9 1 290.3 3 770.4 4 011.0 1 301.2
53 445.2 31 617.9 11 603.6 13 212.,0 1 .807.2 2 545,0 7 190.0 2 169.8
54 234,4 41:456.3 12 408.8 13 248.3 1 815.5 789,2 9 838.4 805.2
61 009.9 49 641.4 13 849.5 19 525,2 3 083.9 6 865.5 8 185.1 1 440.7
70 338.1 53 420,1 17 788.7 19 480.1 2 529,0 9 233.2 3 778.7 3 939.2
79 391.6 59 206.0 23'724,4 23 309,4 2 529,3 9 058.,5 5 795.9 5 935.7
89 484.2 67 251.8 26 950:9 26 997.4 5 632.5 10 092,86 8 045.8 3 226.5
106 697.8 79 273.0 33 631.6 47 787.2 11 871.7 17 213.6 12 021.2 6 680,7

: Informes. Anuales del Banco. de México, S. A.

dco.



ANEXO XII1

CREDITO OTORGADO POR EL SISTEMA BANCARIO POR DESTINO 7

(PORCENTAJES)

. Estructura porcentual de diferencias

Tasa de crecii

Total

Tatal Agropecuario ;. Industria - Serviclos - Gobierno Agropecuario
L y comercio ; . :

1951 100.0 11.0 70.0 23.4 - 4.4
1952 -100.0 21.6 36.6 35.5 . 6.3 . -54.0 - 9.4
19531  100.0 14.3 87.6 ~10.3 8.4 54.2 2.3
1954 100.0 23,3 46,3 24.2 6.2. 124.8 265.9
19565  100.0 42.1 2.3 24,4 4.2 -38.4 11.0
19686 100.0 34.2 35.0 33,4 - 2.6 “17.7 ~33.0
1957 100.0 16.1 54.1 21.1 8.7 64.5 -22.9
1958 100.0 20.3 61.8 5.7 12.2 6.0 34.2
1959 100.0 20,1 56.6 . 25.7 - 2.4 66.4 64.6
1960 100.0 14.8 61,0 19.8 4.0 80.4 28,5
1961 100.0 16.5 73.6 10.6 - a.7 -40.9° -32.0
1962 100.0 16.8 66.3 16.2 0.7 9.4 111
1963 100.0 17.6 51.8 22,7 7.9 36.3 42,7
1964 100.0 9.8 54.3 20.6 - 15.8 82.3 1.8
1965 100.0 12.5 . 48.4 22,9 18.2 5.8 344
1966 100.0 16.6 35.5 32.5 15.4 - 1.8 83,0
1967 100.0 4.9 62.2 25.8 7.1 11,6 6.9
1968 100.0 12.4 86.4 38.7 12.5 -16.8 110.5
19609 100.0 9.9 19.3 54.4 16.4 27.4 1.3
1970 100.0 18.7 6.0 74.3 6.0 0.3 38,9
1971 100.0 15,5 85.2 41.9 7.4 47.4 67.1
1972 100.0 13.0 47.4 19.4 20.2 - 0.2 -16.6
1973 100.0 10.9 38.9 24.8 5.4 19.5 0.1
1974 100.0 20.9 87.4 20.8 11.9 15.8 122,7
1975 '100.0 24.8 36.0 5.2 14.0 77.0 109.8

FUENTE: Indicadores Econbémicos e Informes Anuales del Banco de México, S. A,

1: Excluido el Banco de México,

*. No calculable .



ANEXQ XII1

ITO OTORGADO POR EL SISTEMA BANCARIO POR DESTING '/

(PORCENTAJES)

wal de diferenclias : ’ Tasa. de crecimiento (diferencias)

stria. . Serviclios  :.Gobierno .T"otal Agropecuario Industria. = Servicios  Gobtlerno
y comercto vy cornercio
2.0 . 28.4 = ‘4.4 .
5.6 - . 35.5 8.8 0 L - =54.0 - 9.4 ~76.9 -30.3 .
7.6 . =10.8 © . B4, - B42 2.3 268.7 * 106.0
6.3 G 24,2 6.2 . 124.8 265.9 18.9 * ' 65.2
9.3 ' i 24.4 4.2 ~38.4 11.0 ~96,0 ~37.6 -58.7
5.0 . 884 - 2.8 -17.7 -33.0 - 1.8 12.5 .
4.1 2.1 8.7 64.5 -22.9 154.3 3.9 ..
1.8 S BT 12.2 6.0 34.2 21,0 -71.6 49.7
6.6 w287 - 2.4 66.4 64.6 ' 52.5 658.3 *
1.0 0 18.8 . 4.0 80.4 28,5 97.3 38.8 .
3.6 .. 1 ov 106 L= 0.7 -40.9 -32,0 -29.,7 -68.5 *
5.3 .. 16.2 0.7 9.4 1.1 - 1.4 68. 1 .
1.8 - 22,7 7.8 36.8 42,7 6.5 $0.2 1 6528.7
4.3 . 20.6 15.3 82.3 1.8 90.9 66.0 251,83
6.4 o 22,9 18.2 . 5.8 34.4 - 9.5 17.5 26.1
5.5 . 32.5 15.4 - 1.8 33.0 ~23.6 41.4 -15.5
2.2 . . 25.8 . 7.1 S TR -66.9 95.4 -11.1 -49.3
6.4 0 8B,7 - 12,8 ' -16.8 110.5 -51.4 24.6 49.3
8.3 ' 'B4.4 18,4 . 274 1.3 -32.5 79.2. 66.7
6.0 . 74.3 6.0 . 0.3 8.9 -69,0 36.8 -62.9
5.2 41.9 S 7.4 . 47.4 67.1 772.5 -16.8 78.9
7.4 . 19.4 20.2 - 0.2 -16.6 34,5 -53.8 178.4
8.9 24.8 5.4 . 195 0.1 - 1.9 53,1 50.7
7.4 . 298 . 119 15.8 122.7 o 11.4 39.1 ~45,6
6.0 o252 . - 14.0 77.0 100.8 70.7 49.4 '107.5

es Anuales.del Banco de México, S. A.
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