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INTRODUCCION

La actividad financiera de Mfxico, tan antiqua como sus instituciones ban
carias es acompaiiada de una larga experiencia histérica y de un crecimiento no
derno, acorde con el desarrollo aconfmico del pafs.

Aunque el desarrollo bancario se inici$ desde antes de 1925, en este afio-
se estableciercn las primeras leyes gue reglamentaron la funcifn de estas ins-
tituciones al lado del surgimiento del Banco de México. Es a partir de 1940 -
on que 8e establecen las bases para un desarrollo capitalista de la economfa -
moxicana, acowpafiado de una cada wves mis creciente participaciln o intermedia-
cién ds la banca privaeda en diversos aspectos o Sreas de la vida nacional, so-
bre todo, industrial y de servicios, adquiriendo mfs importancia su papel de -
intermediario financiero: de banca y crédito.

La banca privada ha oompartido su espacio de acciln financiero con la ban
¢a oficial, concontrando mufls del 60 por ciento de los xecursos que tiene el --
sistema. De hocho, se puede afirmar que la banca privada mexicana naci$ con -
fuertes tendsncias a la concentracifn y centraliczaciln ds capital en unas cuan
tas instituciones. 1a banca oficial, en cambio, s8lo complementa ¢l sistema ~
financiero en agusllas frcas que a la banca privada no le han interesado, en -
créditos a los renglones cuyo fomento se ha considerado bisico: agﬂeultnn, -
pesca, industris, manufacturera y turismo.

El principal creciniento de 1a banca mexicana se inscridbi8 dantro del mo-
delo ¢o desarzollo estabilisador (1958-1970), parfodo en el cual sus funciones
ss fusron diversificando y haciendo complejas, hasta llsgar a formar grupos fi
nancieros intogrados por la agrupaciln de varias institucionss de crédito en -
torno a una misma polftica financiers, fenfmeno que el régimen legal no 1legl-
4 Prevesr para evitar una fuerte concentraciln de recursos primero, y de servi
cios bancariocs docpuls.

8in cmbargo, el proceso fuff dinfmico. ©En 1a dfcada de 108 satenta, nue=-
vas leyes roconacen a estos grupos que 86 han adecuado y actualizado a las cir
cunstanciss zodernas 4e la economfs wexicana: El capital financisro expresarf
plenamants y afls que nunca, su articulaciln entre 1a banca y la industria.

Desarrollads como banca especializada, 11eg6 a integrarse en banca milti-
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ple despulls de que se ha consolidado en grupo financiero, constituyendo una ==
nueva forma de cospstencia moncpSlica entre bancos pequefios, medianos y gran--
des.

Poco a poco su poder se ful azpliando por y sobre los recursos monstarios
de industriales, ocomerciantes y trabajadores, en una palabra, de la nacién. s
cursos monetarios que fueron detentados por los intsreses privados de una ban-
ca comercial.

1a banca privada mexicana ademfs se internacionaliz§, acrecentfindose su -
poder, afs que monopSlico en oligopSlico, captando wfs recursos ya no Gnicamen
te del interior, sino tanbién del exterior, compitiendo con la banca interna--
cional con créditos a palses como MSxico. De esta wanera, sl ambiente econmi
co-financiero qm prevaleciS en 1a dfcada de los setenta de la econanfa moxica
na, en particular, el perfedo comprendido por el sexenio Lipos Portillista es-
el tema gue se dasarzolla en esta tésis.

‘Da cada fenfmeno se sefialan los aspectos mfis relevantes, de tal forma, =~
que se pudo llegar a demostrar la primera hipStesis que sostiene que para soln
cionar la crfsis era necesaria 1a nacionalizacién bancaria, resolviendo uno de
los graves problemas nacionales: la crisis financiera. .

Para lograrlo era necesario decretar la Nacionalizacifn de la Banca Prive
da que e} presidente Lipes Portillo 1levS a cabo; asf como en su momonto hist§
rico, el presidents Clrdonas nacionaliz8 la industria Petrolera.

No habfa otra salida ni solucién inmediata a la crlsis por la que atrave-
zaba la economfa mexicana, sobre todo, 1a clase mfs numerosa, 1la clase trabaja

dora,

La sequnda medida decretada, y ligada a la antericr, ful el establecimien
to del Control Genaralizado de Cambios, mediante el cual se logrS la recupera-
" e46n y el control de las divisas y se obtuvo su asignacién selectiva y priori-
taris, como ssqgunda hipStesis.

£1 uso vuc}tml de las divisas ha permitido contar con los recursos nece-
sarios, sino suficientes, para cubrir los requerimientos afs isportantes de ~-
bienes y servicios de importaciln que el pafs reclama.



-9 -

La investigaciSn comprende tres capftulos en los cuales se expone el pano
rama econSmico-financiero que le precedid a la Nacionalizacién de la Banca Pri

vada en 1982,

En el primer capftulo se sefialan los antecedentes mis generales de la eco
nomfa mexicana: se caracteriza al sector econémico, la crisis de 1975-1977 y -
la crftica situacién al iniciarse el sexenio del presidente LSpez Portillo o--
bligs al gobierno a recurrir al Pondo Monetario Internacional en busca de apo-
yo financiero y las medidas instrumentadas por el gobierno para proteger el em
pleo y combatir la inflacibn, como parte de la nueva estrftegia que hicieron -
posible la reactivacidn de la economfa con altas tasas de crecimiento.

.Se analiza también el efecto de la demanda pblica sobre la economfa y el
comportamiento que registrd la 1nvet§16n ‘plblica como privada. En la parte Gl-
tima de este capftulo se analizan las consecuencias que provocd el desarrollo
al no poder ser igual o uniforme, desequilibrando la estructura econfmica ex--
terna e internamente, y con ello, una crisis mfs profunda. Asimismo, se agre-
gan las medidas para resolver la crisis. )

En el capftulo dos se analiza el sector financierc y su papel en el finan-
ciamiento para el crecimiento econémico, la intermediaciSn de la banca central
privada y mixta, y la banca nacional como partes integrantes de este sistema y
los lineamientos de la politica monetaria que rigieron la uctﬁidad financiera
nacional durante este perfodo de estudio, y que sirvieron para aumentar la cap
tacién y la expansién de la base monetaria, para obtener recursos adicionales,
principalmente para el gobierno y el sector piiblico no bancario.

Se destaca en-este capftulo los instrumentos de captacifn que utiliz§ el
qdbhrno dentro del mercado de dinero para el financiamiento del sector pii--
blico y su relaciSn con los bancos privados y mixtos. Para finalmente terminar
con el andlisis del fenbmeno de la inflacifn que acompafio a este perfodo de-~
expansidn, y el desequilibrio comercial que provocS con el diferencial de pre-
cios internos y externos.

En el capftulo tres, una vez analizado la situacién econbmica y la finan-
ciera de la economfa mexicana que precedis a la crfsis de 1982, se expone la -
decisisn que tomS el gobierno para solucionar la crisis y los objetivos de la-
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nacionalizacién de la banca privada y del control generalizado de cambios,=-
asf como las justificaciones de tal medida polftica.

La aplicacifn de las anteriores medidas implic cambios en la orientacisn
de la polftica monetaria que fué necesario determinar para llevar adelante una
nueva polftica que buscara salir del estancamiento econdmi:co en que habfa ido-
cayendo la economfa mexicana. Buena parte de esa solucibén se encontrd recurri -
endo al Fondo Monetario Internacional firmando un acuerdo de facilidad ampliada,
dindole otra perpectiva al nuevo gobierno 1983-1988.

Por Giltimo, se hacen una serie de proposiciones para mantener y dar flui=--
dez a la tracendental medida del primero de septiembre de 1982, en beneficio de

las mayorfas.

Se agrega un apéndice que contiene los dos decretos: de Nacionalizacién --
de la Banca Privada, y el del Establecimiento del Control Generaligado de Cam=--
"'bios; y la reforma al artfculo 28 constitucional. Asi como un listado de empre
sas en las que participaba la banca privada. Se anexa finalmente, la serie de

cuadros que se citaron a lo largo de la investigacibn,

Se tienen presentes las limitaciones que entrafia este trabajo, sin embargo
se trat§ de hacer un esfuerzo por alcanzar siempre mis que un fracaso, un acier
to en materia de investigacidn econfmica.

3
-

Asimismo aprovacho ‘la ocasifn para agradecer las calificadas cbservaciones
y orientaciones de la maeatra Lic. en Economfa Celina Verduzco V., directora de
la tesis, y a Norma Elena Reyes Zapata, el trabajo mecanogréfico.

GODOFREDO VICTOR AGUILERA SOLIS.



*... la nacionaliracién de la banca hace viable
un proyecto nacional de desarrollo... porque -
-con el control del sistema financlero, el Esta
do tiene la posibilidad de orientar al proceso
‘de concentracién y éentuliucl&n da capita- -
les”.

José Manuel Quijano.



CAPITULO I.~ LA EVOLUCION DE LA ECONOMIA MEXICANA EL
PERIODO DE 1977-1981

1.= ANTECEDENTES
a) Caracterf{sticas Gencrales

El panorcma que precentaba la economfa memiccna al iniciarse el sexenio -
del presidente LSpez Portillo cra de inestabilidad econGmica y d8 una marcada-
irritacién de las clases medias, a causa do la devaluacién del peso, anunciada
el dfa primero de septiembre, la cual se reflej$ cn una fucrte fuga de capita-
les que se genex§ en los dos Gltimos afios del sexsnio que terminaba en 1976, -
provocando 1a reduccién de las reservas del Banco de Mixico 1 / , y la desesta
bilisacién de 1la economfa nacional.

La desinternsdiaciSn financiera que se inicia a principios de los sstenta
se acent(la entre 1975 y 1977, afios de la crisis. La a'upoumm de recure=-
sos monetarios para poder ofrecer financianiento y crédito, se hizo menor, en-
careciendose dichos flujos en monoda nacional. La tasa de interds se elevs en
tonces, para captar nfs recursos. Los costos industrisles se empesaron a ele-
var por sncima ds lo normal. .

‘La escasez de recursos, ante las nuevas necesidades de financiamiento, hi
cieron que el circulante se incrementara; los precios empezaron a aumentar y -
el peso a sobrevalorar,

Los aumentos en los precios de los bisnes y servicios se generalizaron en
todas las ramas y sectores sconfmicos. La inflacién se hizo un fenémeno inevi
table de controlar, pues so carecfa de los instrumentos efectivos para lograr-
la controlar inmediatamente, y la crisis se desencadens con sus consecusncias-
en la inversifn y en la produccién.

La fuga de capitales provocS la reduccién en la inversiln productiva, ha-
ciendo qud el producto creciera en 1977 por debajo de sus niveles histSricos -
(P1B de 3,4 por ciento) cuadro nfm. 1.

1 / Se calcula que la fuga de capitales ascendis a 4,500 millones de d8lares -
(“Excelsior” 16 de abril de 1980), Una fuante oficial -Nacional Pinancie-
ra=- ugut:&on,l\u anflisis montos menocres: 2,597 nulonu de p&hru.
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1a inflaci8n se elevd en 1976 (27.6 por ciento), disminuyendo la demanda-
total y, el poder de compra de la clase trabajadora y de la poblacién en gene-

ral.

La expectativa de una posible devaluaciln del peso frente al dblar, se --
hizo cada vez mfs real, ante la imposibilidad de mantener indefinidamente el -
peso sobrevaluado y la pfrdida en la estabilidad de los precios.

Ello cre§ una atafsfera de desconfianza en dos sentidos: primero, para el
capitalista nacional y extranjero le era preferible exportar o invertir su ca-
pital en el exterior que en el pals; segundo, la desconfianza al peso hizo que
un buen nlmero de cuentahabientes compraran e invirtieran sus recursos en acti
vos y en monada extranjera (dSlares). Todo ello, por el rissgo cambiario cada
Aafa mayor.

Estas preferencias debilitaron al peso mexicano, frente al délar, es de--
cixr, frente al patrén hegemSnico, provocando su circulaciSn dentro de la econo
nfa mexicana, sn particular, en los circuitos financieros.

Frenar el crecimiento de la especulacién y alcanzar la estabilidad en los
precios se volvieron tareas imperativas.

A corto plazo se produjo una reduccién, mayor a la que se venfs qbnrvan-
do, en el ritno de la inversién privada que ss acentul entre 1975 y 1977, Co-
mo segundo fenfmeno qua se present fuf la dolarizaciln del sistema financiero
mexicano a partir de 1976, ‘ :

El proceso inflacionario y la fuga de capitales, que esto generS, alters-
el tipo ds cambio establecido durante 22 aflos, A finas ds agosto de 1976 se -
devalub 1a moneda 2 / , tratando de encontrar la nueva paridad, la paridad - -
real, en el mercado cambiario (libre), :

1a devaluaciln isplica la reduccién en el valor del peso, haciendo mfs --
atractivas las exportacionss de productos nnctonilu para los apxultsﬁs que
cushtan con excedentes de produccién, logrando captar divisas para tener capa-
cidad para importar bienes y naterias prisas. Al devaluar el peso, la inver~-

2 / El peso se davaluf en un poco mis. del 50 por ciento.
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si8n extranjera aumenta, ya que hace mfs redituable su capital en un pafs con-
un tipo de cambio bajo (devaluado).

8in enbargo, al reducir el valor de la moncda, disminuyd directamonte el-
poder de compra de 1a clase trabajadora y de la peblacién en general, ademis «
de ques aument$ la carga financiera pcr el scrvicio de la douda c:terna para el
pals.

Por otro lado, la tasa anual de crecimiento del emplec en 1977 llegaba a-
menos del uno por ciento, causado por la contracciSn de 1a inversién privada -
«6.7 por ciento (cuadro nim. 5).

1a falta de dinfaica que ha caracterisado al sector industrial mexicano,-
para generar sus propias divisas, durante pricticamente todo el perfodo del ds
sarrollo estadilizador, y en la dfcada s los setenta, 10 han hecho depender -
ds 1a capacidad de exportacifén del sector agrfcola, de la minerfa y del petrS-
1e0, para cubrir sus pagos por concepto de importaciones de equipo, maquinaria
y materias primas que no se fabrican en el pafs.

Los excedentes de los productos primarios que tradicicnalmente habfan ve-
nido proporcionando las divisas necesarias para financiar el proceso de susti-
tucifn de importaciones e tnc:cunm 1a reserva, expozaxon a daclinar a fines
de los afios sesenta y principios de los sstenta. De hecho ests fenfmeno se --
agudiz8 en la Gitisa dfcada, :

El descenso en esta producciln afect8 no s8lo la exportaciéa, sino tam- »
bién a los productos tradicionalzents dsstinados al consumo intexno, &l perdexr
se las funciones bfsicas dsl sector.

El sector agricola que habitualmente brindabs ocupaciln y generaba sufi=-
ciente produccifn para cubrir las necesidades ds la poblaciln y de materias --
primas para la industria, abaratando costos y estabilizando precios, perdi su
ritno de crecimiento, 1iberando mano de okza que fluy§ a las ciudades princips
les, haciendo que 1a importacién empesars a crecer rfpidasente, en la dfceds -
de 108 afics setenta, '

Trents a la decreciente capacidad para exportar, comiensa a sumentar el -
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cosficiente de importaciones, dando lugar a una correlativa agqudizacién del ==

desequilibrio externo.

E]l saldo deficitario en la cuenta corriente de la balanza de pagos persis
ti8 en la dfcada de los setenta: en su prisera mitad el cosficiente de importa
cibn pas8 de 8,7 por ciento en 1971 a 9.6 por ciento en 1975 (cuadro nfm. 22).
Fueron los bienes de consumo intermedio,-como las materias primas, su princi--
pal components, siguiéndole los bisnes de capital. ?

En las importaciones ds consumo intermedio sobresale un importante cambio
en sus tasas de crecimiento, ya que de 5.0 por ciento que registraron en 1972,
pasaron a crecer 28.8 por ciento en 1973 y 39.6 por ciento en 1974, disminuyen
do en los afios de la crisis. Disminucién ltrimho no a que se haya elevado-
1a produccién interna, sino a una menor demanda interna.

Lo mismo sucedi con 1a capacidad de exportaciSn, puss decreci§ en compa-
racién con la importacin. Ello es debido & que los sectores que tradicional-
mente habfan sido exportadores, camo el agropecuario, han agotado su ritmo de-
crecimiento, es decir, han pardido capacidad para seguir suministrando recur--
sos (divisas) suficientes para importar. ‘

El descenso en el vol(men de bisnes exportados, lejos de ayular a uhbl_o_
cer una industria de bienes de capital, refors$ y acentuS el dessjuste en la -
estructura productiva, entre producciln y demanda. La dependencia se hizo - ~
ahora mercantil y productiva. I '

De esta manera se registr$ un saldo persistentements negativo en la cuen=
ta corriente de la balanza de pagos, resultado de la falta de producciln sufi-
ciente para el consumo humano y la industria, convirtifndose en una limitante-
para un desarzollo sano de 1a econam{a mexicana.

b) Las Perspectivas Pavorables

La diffeil situacién econfmico-politica con la que se inicié el gobierno-
Lépez Portillista, hiso necesario elaborar una polftica que sefialara los me~ -
dios e instrumentos afs adecuados para la -mnel&i de la crisis (1975-1977),
al mmparo de las recomendacionss del Ponde Monetario Internacional (P.M.I.).
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La firma del Convenio con el Pondo buscaba fortalecer la situacién inter-
na de 1a economfa mexicana y hacerle frents al nuovo tipo de cambio. Para e==
1lo se elabor§ un diagnSstico quo contenfa los aspectos que habfan hacho desa-
rrollar el proceso inflacionario, as{ como los ajustes en los salarios.

los témminos del Convenio se establecieron en materia de polftica moneta-
ria y crediticia, hacendaria y de financiamiento externo.

"Asinismo se determinaron los objetivos en materia salarial y ds precios-
y se detarnin$ estad{sticamente el nivel de competitividad del tipo de cambio-
dentro da un sistema flexible de flotaciln a regular por el Banco de Néxico™.-
3/. ‘

El Convenio establecfa una tasa del producto elevada da 1976 a 1979, en =
términos reales, hasta lograr un equilibrio con el exterior. Reducir la infla
ci6n a un 20 por ciento en 1977, y su doclinacién a partir de este afio, con re
ducciones en la expansifn econSaica. Sobre el salario, ss establecfan aumen«-
tos equivalentes al registrado en el pafs con el que se tiens mayor comercio.-
Se establecfa canalizar las utilidades hacia la inversifn, ofreciendo garan- =
tSas para una rentabilidad elevada, Reducir el gasto piblico en relacién al -
* PIB, Programar la inversiln p@blica para que no se afectara a los precios in-
ternos. Incrementar el precio de los bienes y servicios plblicos para reducir
el afficit del sector plblico, manteniendo una estructura flexible que evite -
el subsidio a los consumidorys, cmpto en l.oi de consumo popum. Incremen=-
tar los ingresos del sector pfiblico en 1.5 por ciento en relacién al PIB en ==
1977, por la vfa de precios trlb\geull. Limitar el endeudamiento interno del~
gobierno. Reducir el endsudamiento externc en 3 mil millones para 1977, ¥ re
ducir las barzeras no arancelarias a 1a importacién. '

- Menfs, incrementar las reservas de divisas utilizando un 25 pox ciento -
del endeudamiento externo, en 1977;. reiterar la polftica de libre convertibili
dad de la moneda, mantenisndo bajo control a la inflacién, y proporcionando un
diferencial atractivo de la tasa de interfs interna respecto a la del exterior
Por Gltimo, regular 1a creaciSn monetaria hasta el equivalents de la reserva -

'3 / Comunicado de Prensa de la SWCP, publicado en "Numfrica® Nfm. 25 Octubre -
de 1976,p.44, Citado por Tello, C. en "La Polftica Econfmica do México®, -
Siglo XXX, (M“c°. "79) c’al?‘c
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internacional.

Este Convenio fuf establecido con un cxédito por 1,200 millones de dSla«==
s, ﬁan un lapso de tres.afos, inicifndose el primero de enero de 1977, Com
plcmentariamente se recibiercn 800 millones e &Glarxes mfs Al mercado de euro
dSlares. ¢ /

Por otro lado, la posibilidad de explotacisSn de la industria petrolera, =
habfa sido evaluada dosde el gobierno del Lic. Echeverria. Su tasa de gnel--
niento anual no habfa disminufdo durants loa afios de la crfsis: la prodﬁéet&n-
total de esta industria llegS a registrar un 11 por ciento en 1978, y un 8,0 =
por ciento en el afio siguionte. Las considerables inversiones gque ss realiza-
ron en ella, hicieronm que su produccisn superara rfpidamente estas tasas de --
crecimicnto entxe 1977 y 1981 (cuadro nim. 2).

Otro soctor irportants, ful el primario cuya produccién crecils; e un 2 -
por cionto anual en 1976, hasta alcanzar un 10.7 pec ciento en 1980; alcantan-
do y suporando las taaas anuales de la privora mitad de esta dfcada, excepto -
en 1979 en quo co rogistrd la manox produccifn del porfodo (1976=1982); 1.5 ==
por cionto.

Con la fase de expansidn, la producciSn primaria ss recuperS notablemente
sin cxbargo, los quuottntoneoa {ndustriales y poblacionales hicieron que se -
edquirioran grandos cantidades de alimentos en el extsrior. ta exportacibn de
productos prirarios se habfa hacho negativa de 1979 a 1981, -11.3 por ciento ,
«12.1 por cianto y =2.7 por clonto, rospoctivamente (cuadro nim. 6).

Analisada la aportacién del producto primario al PIB (cuadro nfim. 22): de
1971 a 1974, 103 cooficientos de exportacisn son crecientes, aumentando su con
tribuciSn a partir ¢o 1977 en un 5.9 por clento. En cembio, ds 1980 en adelan
te, su sportacifn se hizo mayor -sntre otras causas, por el descanso que xe=-
gistrd 1a produccifn de manufacturas-, 1legando a un 6.7 ’ per ciento en 1981,

Los considerahles svances que se obtuvieron en el perfodo d. expansién en

4 Granados Chapa, !uqul Angel. "La Sanca nusstra de cada dh" mz. Ocfana
M.‘co, l”ﬂ.p.m. ) . .
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todas las ramas, obedecen a la fijacibn en el tipo de cambjio y la definicibn -
en la polftica de subsidios y excensiones a la importacifn que realiz$ el sec-
tor industrial, al abaratamiento de los servicios y productos para la indus= =
tria, haciendo que los sectores productores de divisas se vieran castigados --
por el excesivo peso que isplic8 generarlas.

Desde el primer informe de gobierno, el presidente 1fpes Portillo "empezs
a delinear un programa nacional relacionado con la nueva situacifn de la indus
tria petrolera al afirmar que la industrializacién de los hidrocarburos estaba
inclufda camo parte escencial de la infraestructura de energfticos, scire la -
base de duplicar la capacidad para refinar y transportar esos productos, asf -
como el de triplicar el tonelaje de petroqufmicos”. S5 /

Dentro del rubzo de energfticos se encuentra el petréleo, recurso no reno
vable de gran demanda, tanto interna camo externa, cuyo uso en la actualidad,-
1o hace un recurso estratfgico para aquellos pafses que cusntan con §1.

La evoluciSn de las ressrvas de hidrocarburos, creciS a 1o largo del sexs
nio. Llos resultados de la exploracién, se reflejaron directamente sobre los -
‘afios de resexva, objetivo de dicha exploracién,

El aumento de las reservas provino principalmente de los yaehionto- de -
Chiapas ¥ Tabasco y del Golfo de Campeche, obteniéndose resexvas probadas quee
inicialmente eran ds 16 mil millones de barriles en 1977 (con 31 mil millones~
de reservas probables y 120 mil millones de potenclales), con una duraciln = =
aproximada de 30 afos. La producciSn ss incrementa a partir de este afio fuer-
temente, hasta llegar a alcansar 60 mil millones de barriles de reservas proba
das en el afio ds 1980 (con 40 mil millones de probables y 250 mil millones de-
potenciales), A partir de 1981, la produccién santiene su ritmo de crecimien
to que se viens observando, por 1os problemas derivados de la cafda en la de=-
manda mundial, llegando en 1982 a 70 ail millones de barriles ds crudo como re
servas probadas (90 mil millones de probables y 250 mil millones da las poten-
ciales), con una relaciln de 52 afios de yreserva (cuadro nia. 9).

Menfs, internamente, ocupa un lugaxr muy importants, ya que mediante la -

5/ Lﬁpu Rosado, Dl.go G. "problemas Fconfmicos de Mxico", pdit. tMMM. (México
1979) .p.26, :
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explotacifn de los recursos petroleros, se logr§ la recuperacién de la activi-
dld. productiva en la primera mitad del sexenio 1977-1982, generando un perfodo
de expansifn acelorada de 1a aconomfa mexicana,

La industria petrolera se convirti$ en la nfs dinfmica en su ramo, siendo
la menos afectada en 1a crisis de 1975-1977. Con la nueva administracién p@--
blica se reforzaron los avances logrados en esta materia, para ello se contro-
18 1a inflacidn y 1a contraccién de la demanda, adoptfndose medidas proteccio-
nistas.

Exteriorments, la potencialidad que revelaba la OrganizaciSn de Pafses Ex
portadoxes de Petrfleo (OPEZP), desde 1973, cambi$ 1a situacifn internacional -
la conformar en este espacio dos mercados:; uno, ds conpradores (A.I.B.) 6 / ,-
y otro de productores (0.P.E.P.). los primeros se organizaron para reducir su
consuzo; y 108 segundos, para defendsr su producto elevando los precics. Apro
vecharon esto monmento, aquellos pafses =como México- qus cusntan con yacimien=-
tos que antes no era redituable explotarlos.

El factor coyuntural quo pormiti§ a Wéxico aprovechar este momento histS-
rico y darlo porspectivas fue la reactivacién de ia econcafa de los palses ca-
pitalistas avanzados, permitiendo una situaciSn ds bonanza petrolera en el mun
do.

1a Aceleracifn de las conpras ds crudo, por estos pafses, se inici8, y --
con ellas, el auge de la industria petrolera mexicana como un objetivo do& la -
polftica econlaica del xGgimen vigente,

Desde ‘1960 la industria petrolera de México di8 muestras de alto dinamis-
mo “de nuin que mientras en este afio np:ounﬁbn algo nfs de dos terceras -
partes del valor total de las industrias estractivas, en 1976 llegs hasta un -
9% por ciento, al incrementar en este lapso el valor ds lo producido (uatro ~

6 / A.I.E. es la Agoncia Intornacional ds Energfa de los pafses de economfa -
capitalista, que dstemmina la estrategia a seguir por los pafees miembros

Su ofensiva fuS tczada en la Cumbre de Tokio, em mayo de 1979, donde se re
s0lvi8 "acelerar 1a dsmanda en este MOTINLO DATA AlRACONAr crudo en super
ficie y temer importantes reservas disponibles, por otra parta, (esta a--
gencia) se comprcaetil a 1a tarea de buscar fuentes alternativas de ener-
gfa y a reducir el consumo de 1a misma®, fevista "Econonfa Informa®, nlm,

83 Jullo, 1981, UMAM.p.4. ' ‘
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vaces); de 5.1 miles de millones a nfs de 20 mil millones de pesos”. 7 /

Tomando en cusnta las éuanuosu inversiones que le dieron impulso a esta
industria en los afios setenta (cuadros nims, 7 y 8), se observa qua su porcen-
taje de participaciSn va aumentando dentro del total de la inversifn p@blica -
realizada en el sector industrial; de un 21.2 por ciento que representaba en -
1971, disminuye en loe aflos de 1973 a 1975, para volver a crecer afs vigorosa-
mante desde 1976 (19.4 por ciento), disparfndose en 1977,

Las inversicnes plblicas la convierten en el mecanismo “pivote® estratégi
co, que bifn utilizado sirvi8 para impulsar el crecimiento econfaico y sociale
del capitalismo mexicano, creando las condiciones matsriales para 1a moderniza
cién del ljnuto productivo, superando la trisis de 1975-1977.

De esta manera México llegS a tener una alta produccién petrolera, convir
tiéndose en un pafs exportador de hidrocarburos: petréleo crudo y gas natural.
Pasando del 94 lugar en 1980 a 58 lugar en 1981 como productor mundial.

La participacifn de PDMEX en el PIB es la siguiente;

AR RELACION / PIB
1960 3.4 por ciento
1970 4.3 * -
1976 5.0 * .
1982 5.4 " -

Elaborado on base a datos de "Problemas Pconfaicos! . .°
Op.Cit, y Banco de México "Informe hnual, 19827,
La participacifn dsl ncto!"pﬁbuco eh 1a econcmfa mexicans, wostrS gran-
‘des avances durante el sexenio 1977-1982, en relacifn a los niveles alcanzados
en la primera mitad de la afcada de los setenta, en que alcanz8 en promedio -
30.4 por ciento de creciniento anual en relscibn al PIB., En la segunda mitad,
incluso hasta 1962, 1leq8 a un promedio de 41.9 poz' éunto, generando una se=~
rie de efectos multiplicadores en otros sectores. 8 /_

7/ Lipet Rosado, D,G. "Problesas Peonfaicos...”. OP.Cit.p.127.

8 / Promedios calculados en base a cifras de 5.P,P. "Informacifn Sobre Gasto - ..
pdblico 1970-1980". (México, 1983), y Banco de México, "Informe Anual, 1982%,
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Analizado por separado, el gasto del gobierno federal y del sector paraes
tatal no fuf superior al 17 por ciento, entre 1970 y 1976 en relacién al PIB;-
en cambio, en el segundo perfodo ful superior al coeficiente seiialado (21 por-
ciento como promedio anual), para ambas partes. Este incremento se debif al -
alto ritmo de la actividad econfaica y a la necesidad de generaciln de empleos

En el caso gobiexrno federal, las causas fuaxron las elevadas erogaciones =
por pagos de intereses, transferencias de capital a los organismos y empresas-
pGblicas y los adeudos de ejercicios fiscales anteriores (ADEPAS).

Los organismos y empresas paraestatales se vieron beneficiados con los au
mentos en sus presupuestos, destacando aqusllos sectores que tuvieron vfnculos
con la ssguridad social, 1la salud Yy la alimentaciln, asf como por el servicio-
de la deuda interna y externa.

En conjunto, ambos sectores registraron incrementos que elevaron el gasto
plblico de 1977 (37,1 por ciento en relaciln al PIB) a 1982 (46.8 por ciento),
& pasar dp las reducciones anunciadas al pulhpuuto para los dos Gltimos afios.

Ias ramas do‘ono:g“ucu, claves para el desarrollo, absorvieron mis del -
80 por ciento de la inversiéa pdblica canalizada al sector industrisl: 50 por-
ciento 'ipmmdmnu a la industria petrolera, y 30 por ciento a la indus- -
tria elfctrica (cuadro nfim, 8),

Ia produccién dgl subsector pet:olﬂro se orient8 a producir puuru(onto,
para las necesidades internas de consumo, las cuales crecieron a un ritmo ace-
lerado, dando muestras de la recuporacifn del ritmo de desarrollo econfmico, =
Poco a poco los excedentes petroleros se empezaron a exportar, captando consi-
darables cantidades de divisas que incrementaron las inversiones internas en-- ‘
tre 1977-1981, perfodo de expansiln reciente de la economfa mexicana.

Un mayor crecimiento en sus inversiones registro la industria petrolera,-
entonces, en virtud da sexr un objetivo central de la polftica econfmica.

Para reactivar la econamfa era necesario tensr un rocuno'qm por sus e--
fectos econfmicos donn_mn una reanimacién en todo el aparato productivo,
| Los energfticos al convertirse en 1a base ds cualquier actividad en regién o -

- ciudad que se desee desarrollar, se emmum on las partes indisolubles de
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la infraestructura f£fsica nacional.

1A inversidn increment$ la produccién petrolera diaria a tal grado que se
duplic8 entre 1977 y 1979; de 1,495.2 millones de barriles a 2,201.3 millones.
10 mismo sucedil con la produccién anual, que paso de 534.1 miles de millones-
a 783.4 respectivamente ( y 1198,0 en 1981), i

La tasa anual de crecimiento de esta industria 1leg8 a 24 por ciento en -
el aiio de 1980, de 8,0 por ciento que era en 1976, es dscir que creciS en tres
veces, en tan s8lo cuatro afios.

Despufls de este aflo ds crecimiento mfximo, se registrarfa un descenso en-
. 1a oferta de crudo, por problemas internacionales que harfan bajar su precio.

1a petroqufmica bfsica, igualments registr$§ un alto crecimiento, al pasar
de 10,5 por ciento en 1976, descendiendo en 1977 (=1,0 por ciento), y llegando
a 15.8 por ciento en 1979 y 16.6 por ciento en 1981 (cuadro nfw. 2).

Por su parte, las exportacionss totales vn-h:on su composicifn al parti- -
cipar sl petrSlec en ellas;: ds 14,6 por ciento en 1976 a 70.9 por ciento en -~
1977 y 77.9 en 1978 (cuadro n(a. 6), constituyendo el componente mfis importan=
te de la exportacién para captar divisas del exterior, ante las dificultades -
que pnu;:tub’a 1a agricultura primero, y despufs la industria manufacturera pa
' ra exportar excedantes, asf como el resto de las actividades no petroleras.

Los ausentos de divisas entre 1978-1982 fueron, por tanto, resultado del-
aumento en el volumen de la exportacién de crudo por PEMEX, por el sector pl--
blico, cuyo destino principal ha sido los E.U.A. 9 / . El manejo adecuado de-
las divisas sexfa esencial,

El nivel afximo de produccién de crudo, de acuerdo a los cbjetivos nacio-
nales de la polftica global, se determinS en el aiflo de 1980; buscar la armonfa
de la estructura del pals de acuerdo a sus nuevas necesidades y situacién co--
yuntural; quedando definida la matsa de producciSn: 2.5 millones de barriles de

_crudo diarios, con una flexibilidad de un 10 por ciento, sin pasar 4s 2.7 mi--
llones.

9 / Banco de Mixico. "Informe Anual, 1981%. p.77,
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Mientras, los egresos tot‘alu de PEMEX, aumentaban afs que sus ingresos -

por concepto de ventas (56.093 millones de pesos frente a 410.496 millones), -

de 1976 a 1980, es decir, crecieron en ocho veces frente a seis de sus ingre--

sos (48,119 millones de pesos en 1976 a 327.072 millones en 1980) , provocado -
por el rezago en los precios de sus productos (cuadro nfm. 10).

El resultado de este incremento en sus egresos, hizo de PEMEX y del sec--
tor pblico por consiguiente, que tuviera un fuerte déficit financiero no sflo
interno, sino principalmente externo por el monto de las oontntact&n- con la
banca internacional. '

El gobierno prefiri8 posponsr para afs adelante el aumento en el pheto -
ds sus productos internamsnte.

Astf, el ond.udn.luté interno =para PEMEX~ se dcctd;é hasta 1979 princi~e
palments, y elevados créditos externos dasds 1980, por las limitaciones que --
presentaba 1a intermediaciSn financiera nacional pdblica y privada,

1a autoridad monetaria en su caso, sSlo pbdfa aumentar el circulants en -
moneda nacional, y asf hacor fronte a sus compromisos internsmente, 1o que no
podfa hacer riipidamente era incrementar las ressxrvas, para la importacién pe--
trolexa. '

La finalidad de ir cubriendo el faltante necesario para la inversiln en -
la importacifén, provoc8 que sus gastos aumentaran, y con ello, el endendamien=
to externo, aumentando la caxga en la balanza de pagos y en las finanzas pﬁbl£
Ccas. )

Durante pricticamants todo el perfodo de expansifn, la industria petrole-
ra siguis dando fluides al proceso de acumulacién de capitsl privado, apoyado-
en los mayores vol(nenes ds recursos crediticios que se manejaron para impule-
sar su desarrollo, tratando ademfs de integrar, 1o mejor posible, la estructu-
ra de la industria nacional a la demanda efectiva. Se desarrollaron ramas de-
fabricacifn de maquinaria que sustituyeran importaciones y alentaran exportas-
ciones como parte de la estrategia de desarrollo nacional,

¢) las Etapas Bianuales caluqldn por el Gobierno.
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1a adainistracifn piblica 1977-1982, se planteS reanimar la economfa al -
restaurar la "confianza" entre los capitalistas que tenfan incertidumbre por ~
los acontecimientos de la crisis de 1975-1977,

Para reanimar a la sconamfa, el gobierno efectul fuertes inversiones que=
adenfs de introducir nuevos instrumentos de captacién, como los Ceztificados -
de Tegorerfa, los Petroboncs y el Papel Comercial, estisularon la interss~
diacifn financiera y mantuvieron activa la capacidad del aparato productivo.

Para lograrlo, se hizo necesario la reconstruccisn y modernizacién de la-
base econfmica con un nusvo plan de desarrollo que garantizarf el crecimiento-
y ¢l desarrollo econfaico en cambinacién con la expansién ds la p:odnécidu Yy -
1a generaciSn de empleos. 10 /

"La posibilidad de crecer generando empleos suficientes para la poblaciSn
distingue de manera fundamesntal el husve pmno de crecimiento dsl qus preva-
leci6 en.las afcadas anteriores”. 1l L

E1l Estado compleaent$ sus polfticas con una serie de reformas administra-
tivas, sociales y pol_!ucn al establecer la "alianza para la produccifn® con=
el sector privado capitalista.

Para ello, 1a administraciln Lipesz Portillista plante$ cubrir la nueva ==
estrategia de polftica econfmica en tres -stapas sucesivas de dos afios cada -~
una: "la primera etapa planteaba la lupouci&u de los umtoa afs agudos de -
la crisis. Esta etapa permitfa un nqundo perfodo de tnnucwn y consolidas=
cién para encaminar a la economfa a partir de los dos ltimos afics, por la sen
da del crecimiento alto y sostenido y cualitativamente diferente, con infla- -
cibn controlada y decreciente, manteniendo las libertades plblicas®. 12 / .

Como objetivo para cubrir h'prinn inpu, el goblerno decidil frenar la
inflaciSn realizando progranas prioritarios de gasto e inversiln para reacti-=
var la inversién privada, y una ves lograda ésta, mantenerla dinfaica.

10 / £n ol afo de 1980 se elaborS el Plan Global de Desarrollo (PGD), en el —
que sefialaban las estrategias a seguir y los sectores a eoetdlnu, asf €0
mo los tnstmntol para su ojocucwn para el perfodo que num del nn
nio.,

11 L 8. P.P. *Plan Global de m“m‘lO‘ o’o“o

12 / 1den.p.43. il



. =25 -
El gasto pblico en ests sentido, jug8 un papel muy importante como ins--
trumento de eata polftica, en la acunulacién de capital privado, haciéndose ne
cesario su estricto control y eficiente ejercicio.

Para imtx;montu' la siguiente etapa (1979-1980), se aplicaron medidas de
polftica econfmica para seguir estimulando la inversién, la produccién y el em
pleo, adscufndolas a las Nuevas condiciones y racionalizando el esquema protec
cionista, C

Para 1a Gltima etapa (1981-1982), por problemas en la disponibilidad de -
zecursos derivados del petr8leo, no se lograron avances considerables en el de
sarrollo econéaico del pafs, que fueron alterados por fenSoenos monetarios co=

=m0 1a inflncién y la especulaciSn, asf come por l1a cafda en ol precio interna-
cional del petrSleo, cambiando el pancrana de la econamfa’ mxlcm on los si-=
guionul aflos. i

2.~ mmmm ECONOMICO EN 1977-1981
a) En el Conjunto de la Econofa

Ia estrategia tomada por el goblerno, para la primera etapa, 1a de supera
cifn da la crisis, di6 el resultado esperado: reducir el crecimiento de 108 ==
precios en 1978, lograda por una expansiln de la oferta y demanda agregada y =
una elevacién de la tasa de crecimiento en e} empleo industxial y servicios,

El Banco de Mixico afirmaba:; "Asf, por segundo afio consecutivo, tuvo lue-
gar un aumento de la tasa de crecimiento de la producciSn y del ingreso real,-
en forma simultfnea con una reduccién en el ritao ds la inflacién. Se confir-
=8 de esta manera, el potencial ds la econcmfa para salir del estancaaiento y-
1a capacidad de la polftica econfiaica para evitar el ciclo pare-siga”.
Contina: “Cabe notar, sin eabargo, que hacia el final del afio se observaron -
indicios de que el ingreso neminal y la demanda agregada segufan aumentando a-
un ritmo acelerado. Es obvio que si tal proceso continda, 1a demanda se on- -
frentarf a una oferta de bienes y servicios cada ves -i-‘ rfgida®. 1 /

Cano 10 seflalaba el Banco de u‘ueo. ol incremento de loc pueto- s lo--

gzé nduct: dn 1976 (27.6 po: ciento) a 1977 (20.7 por cunto). Yy en 1978 (16.2 »

1 £ Banco de México. *znforme anun, 1978". pag.22.
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por ciento). Como resultado, el Producto Interno crecif notablements en estos
dos @itimos afios: de J.4 por ciento paso a 8.2 por ciento.

Lo mismo sucedif con la oferta y demanda totales, registrando altas tasas
de crecimiento, 1la oferta, por un lado, paso de 2.2 por ciento en 1977 a 9.3~
por ciento en 1978 con un fuerte componente de importaciones (10.2 y 21.9 po:-'
ciento respectivamente), como resultado del auge en la demanda y la rigidez --
del aparato productivo interno.

La observacifn que hace el Banco de Mixico es vflida para todo este perfo
do de estudio, ya que las importacionss siguieron creciendo a tasas acelexadas
en 1?06 llegande a xregistrar un 31.9 por ciento y, en 1902, 41,0 por ciento.

Por otra parte, la desanda creci8 y & un ritso similar al crecimiento a=-
nual de la oferta; el consumo del gobierno (demanda ngnqadi) caracterisa esta
zecuperacién por encima da la quo roalizé el sector privado, Ello se debis al
encEme presupussto que manejs el sector pfblico, en gasto corriente como son =
1os sueldos y salarios y 1a conpra 4e bienes para oficina, entre otros, y el =~
gasto de inversién, para adquirir maquinaria, equipo ¥ refacciones,

La inversién piblica creci$, y con ella, una mayor produccifn privada, =-
que elevS la tasa de ocupacifn: el empleo registrS tasas de ocupaciln ascenden
tes a partir de 1977 (3.8 por ciento), llegando a su nivel afs alto en 1981 (-
6.6 por ciento), camo indicador de la recuperacién de la producciSn nacional,-
pero siendo la industria de la construccién la actividad que registrS la mayor
ocupacién (cuadro n(m. 3.).

b) ap el Sector Agropecuario

Como se sefiald anteriormente, el sector primario registrS tasas de produc

cién decrecientes en la primera mitad de los aflos setenta, frents a una pobla=

_cién que. estf craciendo constantemente y cuyos requerimientos de alimentscién-
son cada ves BAYOXes. '

La industria por su parte, también requirié de productos y materias pri~-
. mas auxilisres de este ioctor. que se hizo sacesario isportar cuando la produc
-cibn interna !u‘ muuehuu para enh-trh. con las eouucunclu que. wlln

estas dnueunctn on h balansa de m
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El impulso brindado al sector agropecuario, busc§.alcanzar la autosufi- .
ciencia alimentaria, logrando una produccién 7,5 por ciento en 1977 a 10.7 por
ciento en 1980, con variaciones en algunos afios.

Pactores positivos que ayudaron "en el desarrollo del sector fueron los -
siguientes: los apoyos crediticios del sistema financiero y la labor de exten-
sionismo y fertilizacién de las Lreas de temporal, incorporadas por los progra
mag del Sistesa Alimentario Mexicano®. 2 /

Los recursos se canalizaron tambifn, mediante el Banco de Crédito Rural =
(BANRURAL) , para aumentar el vollmen de operacicnes en apoyo a las £reas de -~
tapporal y rehabilitando principalmente distritos de riego y otras obras de i~
rrigacifn. Estos est{mulos fueron encaminados al aumento de la superficie fer
tilizada y a la mayor distribuciln ds semillas mejoradas. Todo ello acompafia~-
do de programas de mecanisaciSn y programas de extensién agricola, haciendo --
que la fromtera agropecuaria se extendiexa considerablements, absorviendo, ine
‘cluso tierzas de baja calidad.

n 1980 se izpulsaron tres prograzas para dinamizar al sector agropecua=-
rio: El Sistcma Alimentario Mexicano (SAM), el Programa de Productos Bisicos =
(PPB), y el Programa de la Coordinacifn General del Plan Nacional de Zonas De-
primidas y Grupos Marginados (COPLAMAR) .

Dentro de los lineamientos contenidos en el Plan Global, se sefialaba que-
"se ha disefiado el SAM como un programa totalizador y un instrumento de plani-
ficacién integral en materia alimenticia qus plantea metas y acciones de polf-
tica agropecuaria, comercial, industrial y de consumo de alimentos bsicos.” 74

*La agricultura de temporal y campesina -fuf la mfs imsportante para el -~
SA\M= en 1a gensrxaciSn de emplecs rurales, la dinamizaciln del sector agropecua
rio y pesquero y la distribucién del ingreso en favor de 108 pequeilos producto
res", 4 /

Por 10 que se refiere al P.P.D., ¢l cbjetivo era asegurar el abasto sufi-
ciente y oportuno de alimentos en coordinaciSn con el Estado, comerciantes e -

a g Banco de México. "Informe Anual, 1960", p.75.

. 3 /7 8.p.,P, "Plan Global...".0p.Cit,p.198,
¢ 7 aem.p.2%0.
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industriales, para svitar cualquier tipo de especulacifn o de acaparamiento y-
la pronta entrega ds sus productos, ampliando y aprovechando la capacidad ins-
talada de la CONASUPO,

El COPLAMAR conjuntamente con la CONASUPO abastecieron directamente, de =
sus necesidades de mafxz, frijol y az@car, y otros productos bfsicos a las lo-;
nas marginadas, incrementando la disponibilidad y la distribucién entre grupos
sociales y regiones geogrfficas del pafs,

Pero, como entre 1977 y 1979 la produccifn dsl sector agropscuaric dismi-
nuy8: de 7,5 por ciento que era en el primer aflo, a -2,1 por ciento en el se--
gundo, aumentando en 1980 (7.1 por ciento) y 1981 (6.1 por ciento). Igualmen-
te, su tasa de empleo lleg8 a ser similar a la del sector manufacturerd: del ='
3.5 y 5.9 por ciento, respectivamente. Mientzas en 1977 habfa crecido al 9.5~
por ciento (y el sactor manufacturero sSlo 0.2 por ciento), resultado de la ==
crisis de 1975=77 que impulsaron a la poblacifn de bajos recursos a regresar a
sus lugares de orfgen,

En gensral, la tasa de crecimiento del sector agropecuario, durante la se
gunda mitad de los setenta, no se considera elevada por las condiciones desfa-
vorables que la afectaron, como el clima haciendo que la tasa disminuyera, co-
mo en 1979 en que la agricultura s8lo creci8 1.5 por ciento anual.

El resultado inmediato de esto fuf importar grandas vol.&tnny de alimen--
tos y productos bfsicos para abastecer el mercado interno. .

El Banco de México afirmaba: "los resultados obtenidos no fuerch suficien
temente elevados COBO para cerrar la brecha deficitaria entre oferta y demanda
internas, por lo que fuf necesario recurrir al sector externo en busca bfsica-
nente de granos para el consumo humano®, 5 /

La importacifn de estos productos tambifn se vino a sumar al conjunto da-
factores que desequilibzaron mfs la cuenta corriente de¢ la balanza de pagos, -
frente a una exportacifn que se reducfa rfpidamente, '

Sobre 1a baja produccién agrfcola, el descenso "se debi§ a las adversas -
condiciones clisfticas y a los prdauui de estructura, qm\ul'uron capacidad

5 ¢ Banco de México. "Inforse Anual, 1980".p.75.
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al sector para responder a las medidas de apoyo que se implementaron en el ailo.
La disminucién de la producciSn tiene una mayor significacién debido a que fus
ron las zonas de temporal productoras de mals, las que determinaron la reduc--
cién de la producciln. Las freas de rieqo, por su parte, registraron un incre
mento, debido a los excelentes almacenaaientos de agua que habfa en las presas
al inicio del afo agrficola de 1979... Asf también, han sidoe factores negativos
en el dosarrollo dal sector, la relacién desfavorable entre las variaciones de
1os precios de 1os productos agrfcolas y las de los insumos utilizados en la -
produccién, ast como la aceleracién de las necesidsdes de insumos para lograr-
una unidad ds producciSn,.. Para 1980 se programan cuantiosas eoq:ui al exte-
rior da mafs, trigo, frijol, sorgo, y otros.” 6 /

La exportacifn de productos agropecuarios registr$ descensos muy marcados
a paztir ds 1979 y hasta 1981;: -11.3 por ciento, =12,1 por ciento y =7.7 por -
ciento, respectivemsnte (cuadro nim. 6). ‘ '

Cono 1a produccién principal se cbtuvo de las tierras de riego, la cose--
cha se integrS por productos de exportacifna y de aguellos no sujetos a control
oficial do procios, micntras que los neacosarios para el consumo poblacional, -
dicninuyeron su vol@ron. En este sontido, el apoyo brindado por el gobierxno,-
logr8 elevar 1a produccifn de bicnes de congumo, pero a precios subsidiados y-
ro a los nivelos adecuados. Esta situacibn rezagl el incremnto de los precios
para wis adelants, en que el ausento scrfs mayor, sobre todo, en un perfodo --
con inflacibn. -

¢) Enel Sector Industrial

purants 1a sogunda mitad de la dfcada de los setenta, la producciSn indus
trial se convirtif en la actividad que nfs rfpido cracil. 8in embargo, entre-
1977 y 1981 no 1leg8 a alcanzar las tasas de crecimiento como la de 1973 (11.2
por ciento) qus fuf 1a mfs alta de 1a dScada, a pesar de su expansivo creci- -
nicnto que rogistr por enciza dol PIB goneral.

Pl problema principal al que se enfrentaron algunos grupos empresariales,
desds medisdos dol sexenio anterior, como las friccicnes con el gobierno, hi--
cleron que descendiera 1a inversilm privada, y con ello, la ganancia entre - -
1972 y 1977 razén por 1a cual.todos los subsectores del sector industrial mues
cran ‘

6 / sanco ds Wixico, ®Informe Anual, 1979%.p.p.71-72.
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menor dinamismo,

la falta de recursos financieros para la inversiln intexna, dificult8 la-
reanimaci8n econmica a principios del sexenio de LSpez Portillo. El fenSmeno
a que se debif fuf 1a escasex relativa de recursos por plrti de la banca nacio
nal y privada, ‘

La desintermediacién financiera que se gests desde principios de la dfca-
da, entxe otras causas por la fuga de capitales ante la posibilidad de que la-
inflacidn creciera descontroladaments, provocS la’‘reducciSn en el volGasn de -
recursos para la inversifn privada y p@blica. Llas tasas ds interfs se eleva--
ron, pero insuficientemente, para aumentar la captacifn y el costo del dinero-
aument§,

La m!.nhtnd&n 18pes Portillista, tuvo que establecer una "alianza® -3
ra producir, incrementando sl gasto pblico y crear confiansa, para gensrar =--
nuevanente, inversifn.

la inversiSn total se increment$, y con ello, la produccifn industrial: -
ds 2.2 por ciento en 1977, y pas$ a 10.1 por ciento en 1978 y 11.0 en 1979, mo
derfndose su creciaiento entre 1980 y 1961 en 8 por ciento ,

. Este alto crecimiento estuvo combinado, en los primeros afios, con un me=-
nor ritmo inflacionario de los precios, lo cual condujo a supsrar la 4cruu de
1975 en un plazo mfs o menos corto de tiempo.

E1l aunento en la inversisn !ul resultado del aumento en las ganancias, ya
quc 1a riqueza no se repartfa equitativamente entre el clptnl y ol trabajo, -
cuando ste se encontrabs linmitado por topes salariales. El @nico beneficio =
para 1a clase trabajadora estaba en que se creaban mfs empleos.

" Durante los dos primeros afios de la etapa de crecimiento acelerado, se ==
produjeron canmbios al interior del mismo desarrollo industrial, provecados por
1a falta de elasticidad en 1a oferts de los medios de transporte, en el abaste
cimiento de las materias primas que se hicieron irregulares, y las limitacio--
nes de 1a eaputua industrial para euur y preduuz agilmente. De hecho se-
ncgd a opexar a la capscidad nixima, losunhndo 1a expansién durante 1981, -
Sin enbargo, la demanda superS estos niveles. '



.=
Los renglones sfs dinfmicos fueron la industria petrolera y la industria-
pstroquinics, que llegaron a incrementar su produccién entre 1977 y 1980 (cua-
dro nfm. 2).

Para lograrlo, el desarrollo de la industria petrolera, dentro de ests ~-
contexto, requirid de cuantiosos wol(imenes de recursos financieros en forms de
financiamiento interno y externo para poder llegar a incremantar su producciln
y exportar los excedsntes. Desarrollo qus era necesarioc para reactivar la eco
nomia, y asf, aumentar los ingresos nacionales coadyuvando a la creacién de me
jores caiuelomn de vida para la clase trabajadora y capitalisar la industria.

ta industria petroqufmica, por su parte, mantuvo un dinfamico crecimiento-
¥y pleno uso de su capacidad instalada y productiva, amplifindose su produccibn-
oon 1as plantas que entraron en operaciSn en el afio de 1980: en Tula, Hgo., en
1a Cangrejera y Cosoleacaque, Veraczus y una planta ds Asufre en Salina Cruxz,-
Oaxaca. -

*A pesar del continuo crecimiento de este sector, 1a producciln intemna -
no ha sido suficiente para satisfacer 1a rfpida expansifn de la demanda. Por-
ello ha sido nccesario importar algunas ds las principales sustancias petroquf
nicas”. 7 /

Pl apoyo brindado a la econonfa mexicana con los recursos provenientes de
1a venta de potrSleo al exterior, como palanca para i{mpulsar el desarrollo, --
dieron el resultado esperado desde los primercs tres afios del sexenio (1977~ -
1979), obteniendo abund'unun divisas que se tradujeron en inversiones pars in-
dustrializar el sector ds energfticos y para dinsmizar a 1a econonfa en gene -
ral.

2n 1980 se 4i8 un cambio en 1a asignacién do)l gasto plblico, en virtud de
1os altos niveles de produccifn petrolera obtenida qus son alcanzados en menor
tiempo Cs 10 provisto -y progranados para 1902- por dfa: 2.3 millones de barri .
1es 4o crudo ‘

Se prosent8 la oportunidad de dsaviar recursos & otros sectores bpuouu-
rios, porque la capacidad &8 absorciSn real de vecursos financieros, por parte
ée PRIEX disminuy$, ya no haciéndose necesarios los elevados vol(menes de in--

7 / Banco Ge Mixico, "Iaforms Anual, 1981°.p.68,
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versién iniciales.

c.l.) La Industria de la Construccisn

Esta industria nguti& altas tasas de crecimiento en este perfodo de ex~
pansifn, despuls de que se encontraba prfcticamente por debajo de sus niveles-
tradicionales, en la crisis de 1975-77 (=5.3 por ciento), llegando a crecer =-
por encima del promedio de su propioc sector industrial, con un 12 por cilento =
anual. '

La rpida expansién de la produccidn de esta industria, es debida a los -
auzentos que se realizaron en 8l gasto péblico y en el gasto privado. Asimis-
mo, esta actividad reflej§ una elavada tasa anual ds ocupacida qus ninguna = =
otra actividad registr§.

"Es importante destacar el papel del sactor pdblico ha jugado dentro de ~
1a industria, cuyo fndice refleja la mayor oportunidad requerida en la termins
cibn de obras pfiblicas". 8 / :

1a produccién de insumos para esta industria no fuf regular: en 1979 se -
registraron variaciones quec estuvicron condicionadas por 1a gzan demanda efec-
tuada por PEMEX para cubrir sl proyecto dsl gasoducto qus corrs de Cactus, ~ «
Chis. a Reynosa, Tamps., Yy en la terminacisn da obras en el D.P.

Otro factor que se sunl a 10 anterior, fusron 1os prodblemas en el trang~-
porte, ya que al encontrarse saturados se afect8, incluso la produccién de in-
sumos para esta industria: hierro, acero y cemsnto. las consecusncias de esta
situacién derivaron en una escasez relativa de estos materiales y en aumentos~
de sus precios, slevéndose el costo por edificacién.

La expansiSn acelerada en la oferta de insumos para ia construceiln, no -
cubrieron su demands plemamente, teniendo que importarse algunos insumos, lo -
cual en cierta forma, debilits las presiones inflacionarias, y cre8 al mismo -
tiempo, estfmulos pars awmentar la producciln interna.

*La demanda de construcciSn del sector pSbligo se redujo en 8.8 por cien-
to, reflejando asf la disminucién de recursos destinados a obras, Por su pax-
te la demanda de construcciSn del sector privado aumentS en 2.6 por ciento. Rl

@ / Banco de México. "Informe Anual, 1979%.p.70.
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incremento en la construccién privada se explica, probablemente, por una mayor
preferancia del plblico por este tipo de activos, como respuesta a los proble-
mas financieros que afrontS el pafs." 9 /

La industria de la construccifn creciS§, entonces, por la dinfmica invere-
8i6n que se realizs en este perfodo de axpansiSn: su tasa de invexsién anual -
registr8 un 38.8 por ciento en 1978 (cuadro nlm. 5), para estimular la recupe-
racifn de esta actividad, combatiendo el desempleo que caracterizaba a la cri~-
sis de 1975, frents a un descenso en la inversiln privada ds 4.8 por ciento --
(en 1978),

Para el afio siguiente, la inversién plblica disminuy8 on esta rama indus-
trial a 17.1 por clento y 10,0 por ciento en 1980, manteniéndose la inversién-
wlM uuy por debajo de este nivel. 8§in embargo, el promedio de ambas inver
siones en el perfodo se mantiene constante (13 por ciento).

¢.2,) ia Industria Xanufacturera

Esta industria al igual que las denfs actividades productivas sufriS des-
censos en su produccién, durante el perfodo intersexenal de la década de los -
setenta, en particular, desdo 1974 y haata 1977,

Puf a partir de este @ltimo afio, en que se empez8 a expandir esta indus=--
tria con la expansiln econfmica, hasta la primsra mitad de 1981, a una tasa --
anual promedio del 7.6 por ciento (cuadro nim, 1), '

Su crecimiento fuf el nfs moderado si se le compara con las otras ramas -
industriales. Ello se debi8, en parte, a su grado de respussta en los aumen--
tos & disminuciones de la demanda que permitieron regular la cafda de la proe-
dueceiln. Como tal, la inversifn privada mfs bien estuvo sujeta al ciclo econ§

aico.

En 1977 se iniciaron los aumentos en la demanda, sobre todo en 1978 en «-
que ee hizo notable, correspondifndole una oferta elfstica que permitié, al --
principio, emplear la capacidad ociosa de las espresas, estimulando su produc-
ci8n; perc despuls se tradujo en incrementos en la importaciSn en aquellas ra-
"8 que tuvieron problemms para crecer. '

ui--m--- .

9 / Banco de Mixico. “"Informa Anual, 1962°.p.78. :
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Entre 1977 y 1978, la produccién del sector manufacturero aument$ a 9.8 -
por ciento (cuadro nfm. 1). Este dinamismo di8 lugar a la producciSn de bie--
nes de capital (20,2 por ciento), y & una nfs alta produccién de bisnes de con
sumo duradero (17.7 por ciento).

Este alto crecimiento ge debil a la fuerte expansién de la demanda (agre~
gada) que hizo elevar el empleo industrial (4.0 por ciento), teniendo por res-
puesta una oferta relativanente elevada con algunas rigideces en ciertas ramas
condicionadas por el reSago en la inversifn privada en afios anteriores, mode-~
rando la produccién de ramas camo la de materias primas (7.9 por .ciento), y -~
los bienes de consumo no duradero (5.3 por ciento). 10 / ‘

"Estas cifras ponen en evidencia que durante 1978 la industria del pafs -
se movi8 bisicamente respondiendo al impulso de la demanda de bienes de inver-
3i8n,  Esta demanda junto con 1la de automséviles nuevos provoc8 un aumento con-
siderable en todas las ramas metal-mecfnicas, las cuales a su vex ayudaron a =
wovilizar 1a produccién del resto de la industria®, 11 /

Se va gestando de esta manera un sesgo importante entre la ptoddcct&n de-
bienes de consumo duradero y los no duradero, que dessquilibraron mfs 1a es- =
tructura productiva ante la falta de indultttn productoras de bienes de capi-
tal que el pafs requiere, es decirc, para sustituir importacicnes y reducir _ol-
déficit (industrial) en la cuenta corrients de la balanza ds pagos, adesfs Qel
rezago agrfcola.

Los recursos de la banca privada también contribuyeron a marcar esta dife . 7
rencia, al otorgar sSlo financiamiento y efectuar inversiones en aguellas ras=s
mas consideradas dififmicas y de elevada rentabilidad en las cuales particips,-
incluso directanmente, al poseer una parte de las acciones de la empresa a tn-h '
vertir, determinando su oxientacién y desarrollo. En otros casos, formande
parte de grupos industriales que le Crearon para captar recursos y allegarse = .
financiamiento., Un tercer caso serfa el otorgamiento de créditos blandos, con w
tasas de interds por debajo de las que rigen en el mercado a las empresas que-
eran propiedad de la banca (hasta antes de la nacionalisacién).

Lo anterior signific8 que mientras las empresas del sector privado se ex-

10 / Banco de México. "Informe Anual, 1978".p.53.
11 / 1bid,
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pandfan con recursos, principailmente internos, el sector pfiblico lo hizo con =
endeudanmiento externo e interno, siendo el externo considerablemente elevado,-
por la falta de medios propios para acumular capital, trasladando los benefi--
cios al sector privado para continuar el ritmo de desarrollo sin descapitali--
gar a los sectorss productivos.

La industria siderfirgica recuper§ el dinanizmo en su desarrollo, al poner
se en operaciln nuevas plantas y realizar ampliacionss en las ya existentes --
(MMSA y SICARZSA), En conjunto, 1a produccién de esta industria crecié en --
1977 (6.8 por ciento) y en 1978 (15 por ciento), resultado de las mayores in--
versionss dal gobierno federal en esta frea, lo mismo sucedis con las empresas
privadas (HYLSA), Con esta industria se 418 un fuerte impuleo a la industria-
de biones de capital y a la automotr(s.

1a industria del transporte al realizar mfs ventas al omrlo:,'v aments -
su produccién, y con ella las vantas que habfan cafdo en 1976 y 1977, se recu-
peraron en 1978 (29.6 por ciento), 12 / :

1a producci8n de maquinaria en general creci8 vigorosamente (11.8 por - -
ciento), destacando la de maquinaria agrfcola (66.6 por ciento). 13 /.

Sin embargo la dinfaica de 1a econamfa no logr$ aumentar répidamente la -
produccifn de materias primas para cubrir la demanda interna.

las 'ventas de autonfviles cracieron en 1978 (16,5 por ciento) asf camo 1a
venta de camiones (82.6 por ciento), no dejando por ello de ser insuficientes~
para evitar que se presentaran insuficiencias en su oferta ante la gran deman-
da que existié.

Contribuyeron a la recuperacién econfmica, la reducciln en el ritmo de la
- inflacifn (16.2 por ciento), el aumento en el empleo (4.0 por ciento), y la ex
pansién del gasto pfblico (9.3 por ciento), as{ como 1la yespussta de la indus-
tria del transports y la produccifn de saquinaria agrfcola en 1978,

| E1 Banco de Mixico dice al respectos "Los tipos de bienes cuya produccisn
crecil afs rfpidamente fueron los de consumo duradero, aumsntando en el perfo-
do 17.7 por ciento, despufs de haber mostrado descensos en 1976 y 1977, y recu

12 / Banco de Mxico. “Informe Anual, 1978".p.53.
13 7 4, s
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perando su lugar tradicional como elemento mfs dinfmico entre los bienes manu-
taétundol. Este cracimiento se atribuye, fundamentalmente, a la reactivacién
en la fabricacién de automdviles y, an menor medida, a la fabricacién de apara
tos eléctricos y electrfnicos. Este comportamiento muestra un ajuste de los -
consunidores al movimiento en precios y del ttpé de cambio, que fueron las cau
sas principales del marcado descenso que se observs en el consumo de este tipo
de productos en el perfodo inmediato posterior a la devaluaciSn. Asimismo, ~=
fuf de gran importancia en el aumento de la demanda por estos bienes, el nota-
ble incremento en el ingreso y las disponibilidades de crédito”. 14 /

Durante el afio de 1979, todos los sectores continfian dando musstras de --
crecimiento, debido a los aumentos en la demanda piiblica y privada,

El sector privado aumentd sus compras ante posibles aumentos en los pre=-
cios, Estas espectativas futuras en el momento presente hicieron que los pre-
cios de los bienes y servicios se incrementaran en este afio (20.0 por ciento),
asf como la produccién dea bienes nnnnctuu'du, alentada por 108 nuevos pre--
. ¢ios (cuadro nfm, 26),

La producciln manufacturera creci8 (10,6 por ciento), asf camo los bienss
de consuno duraderoc que se convirtieron en el elemento mfs dinfimico (19.8 por~
ciento). Se destaca en ests aflo "un avance afs balanceado, ya que el promedio
no estuvo particularmente influido, como en 1978, por 1a produceiln de autonS-
viles (...), se registraron incrementos en la fabricacién de irt!culoo de 1fe-
nea blanca (...) y mayores vol(menss en la producciSn de artfculos electrdni--
cos (...). El ascenso ds la produccién ds bienes duraderos se debe al incre--
mento en el ingreso real de ‘ciertos estratos de la poblacién.. El incremsnto -
de la demanda también refleja, en parte, las espactativas inflacicnarias del -
plblico, las cuales han provocado una anticipacin de cus decisiones de consu~
mo". 15 / ,

La produccién ds bienes de capital sigui8 registrando altas tasas de cre-
cimiento (17.8 por ciento), aunque menores a las del aflo anterior (20,2 por ==
cicnto). Los principales incrementos se registraron en la industria del auto-
transporte (15.9 por ciento) con algunas rigideces tambifn, por el exceso de =
denanda, lhntqudb afls producciln de las industrias metal-mecinicas.

14 / 1dem.p.p.55-56
15 / banco de Wfnico. “Inforse Anual, 1979." p,63-64.



- 37 -

La sider(irgica por su parte, empezarfa a mostrar disminuciones en su cre-
cimiento (3.2 por ciento), por el irregular abastecimiento de sus materias pri
mas, teniendo que realizarse fuertes importaciones complementarias. Otras ac-
tividades se afactaron, entre ellas, la industria de la construccién y la fa--
bricacién de maquinaria y equipo.

Las materias primas necesarias en la industria y agricultura continuaron-
conservando constante su tasa de producciln interna (cuadro nfm. 18), frente a
‘la creciente demanda. La diferencia entre lo que se produjo y lo que se reque
rfa, se cubri8 con importaciones. Las principales causas de estas insuficien-
cias fueron, entre otras causas, las siguientes,

a) saturacifn en el uso de la capacidad instalada;

b) los retrasos en los programas de inversiln;

¢) el retraso en la terainacifn de obras en proceso; y

4) las deticiencias en el abastecimiento por los problemas que presentabs
el transporte. 16 /

Paxa el ailo de 1980 se produjo una desaceleracién en las actividades mang
facturcras, tanto dol lado de la oferta como de la demands, excepto en la in-—
dustria del cemento y del vidrio,

Del lado de la oferta las causas obedecen a que se quiso satisfacer répi-
damente el mercado con nis produccién, aprovechando la fuerte demanda pdblica,
pero a la vez, provocando:

a) "cuellos de botella™ por la falta de una estructura flexible cn'ol -=
transporte; ¥ '

b) la escases de productos siderrgicos y la 1n-ut1ehnctu en el suminis-
tro de la energfa elfctrica.

Entre las causas del lado de la demanda, destacaron;

a) *"la pérdaida en el poder adquisitivo de amplias éapu de la poblacién -
ya ocupada con anterioridad, que se traduce en una reduccidn importan-
te en su capacidad real de gasto en cierto tipo ds productos coh elas-
ticidad ingreso alta y crecients a niveles 1n!utoru de ingresos rea-
les"; y

16 /£ 1den.p.67
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b) "otro factor que esta incidiendo en la desaceleracifn de la produccisn
manufacturera interna, lo constituye el aumento masivo de las importa-
ciones, las cuales estfn compitiendo de manera importante con casi to-
das las ramas manufactureras®,

"En pocas palabras, es posible afirmar que los trabajadores comen pero no
visten, o por lo menos no demandan vestuario como lo hacfan en el pasado,
tanto por el deterioro de su poder adquisitivo, que limita el monto desti
nado a cada tipo de bienes afectando su estructura, como por la modifica-
cién de los precios relatives de esta clase de productos”. 17 / '
‘ v
Al contucx.le la demanda, se redujo la producci8n manufacturera, "este xe
sultado no debe sorprender porque el plantecamiento inicial al respecto contem~
plaba, dentro de los roha del aumento masivo de importaciones, que estas ven-
drfan a constituir un elemento de dbpuuciGn de las capacidades 'ptoducuvu -
ineficientes, ademfs de su rol tradicional de complemantar la oferta interna®™.

18/

Estos factores se convirtieron en elementos de desaceleracién de la indus
tria manufacturera: de 10.6 por ciento que era en 1979, a 7.2 por ciento en -~
1980 (cuadro nfim. 1)

Para el aiio de 1981, la producciSn de manufacturas tiene un crecimiento -
similar al del afio anterior (7.1 por ciento), siendo su produccién caracter{s-
tica 1a de bienes de consumo duradero (14.4 por ciento) en la que destaca la -
produccién de autombviles (20.3 por ciento), y la de aparatos electr8nicos y -
slectrodoméisticos (15.4 y 46.0 por ciento), 19 /

Inportante fuf la produccién de bienes de inversiln que continu8 en ascen
so (18,6 por ciento), destacando la produccién de camiones y tractocamiones, -
la produccién de maquinaria agrfcola y la no elfctriea.

Al mismo tiempo, la importaciln de artfeulos de consumo creci8 de 1977 (6.6
=« por ciento) a 1980 (13.0 por ehnto)v, como resultado de los problemas en su
produccién (cuadro nfm, 19).

17 / varios Autores. "gcononfa Petrolizada®. Fac. de Economfa, UNAM (Mfxico, =
1981).p.73.
18 / 1bia,

19 / Banco de México. "Informe Anual, 1981".p.64.
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1a evolucién de las exportaciones de manufacturas, en cambio, mostr$ re=--
ducciones considerables a partir de 1979, tanto en los bienes de consumo comc=-
en los de inversiSn. Las causas son variadas, entre ellas destaca la inflacidn
interna que les ha hecho perder competitividad en el mercado exterior. Como -
segunda causa destaca la importacifn de bienes de capital, que incluso aument$
provocando desequilibrios estructurales.

Como factores exSgenos que afectaron la exportacidn de la industria manu-
facturera, se puede mencionar a la recesifn que se present$ en los E.U, y el -
proteccionismo de los pafses avanzados. Como otra causa se puede agregar a --
las anteriores, el diferencial de pi'ocxos internos y externos de la economfa -
maxicana.

Por su parts, la produeci&h‘ de naterias primas, siquid presentando proble
Sas en el abastecimiento de sus insumos importades, lo cual dificulté aumentar
su oferta. ‘

En general, la produccién ds bienes dund'oion,' de consumo y de inversién,
redujeron sus respectivas Mccimn por 1a contraccién de la demanda nacio-
nal y la falu'dp insumos a sus industrias metflicas bsicas. Aunado a lo an-
terior, la inflaciSn dal acaparamiento ds productos en ciertos sectores de la-
econcafs se convirtieron en las causas principales qus redujeron la produccién
manufacturera, ocasionando crisis que asentu la concentracila de capital, y -
por tanto, el daminio de los monopolios sobre la pequefia y mediana empresa, --—
elininando la del mercado a tzavés de la conpetencia, con una mejor produccién
menor precio y alta tecnologfa con que cuentan, como una ley gensral de dosa=-
£rollo de la economfa capitalista moxicana, que da f£in a esta etapa e expan—
-848n acelerada.

3.~ EL PINARCIAMIENTO A. IA INVERSION
a) Comportaniento des 1a Inversién

1a evolucién. que registra la inversién total en este perfodo, dmutu -
los avances considerables que tuvo la prodwcl&n interna para expandirse plena
mente,

El dinanismo es atribuible al ononn qnto plblico que impulss la ptodue-
cifn de bienes de upi.ul. internamente,
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En 1la stapa de crisis, la inversiln total se reduce, como ocurriS en 1976
(21,0 por ciento) y 1977 (19.6 por ciento) en relacién al PIB. A partir de =~
1978 se inicia su expansiln (21.1 por ciento) hasta 1981 (28,9 por ciento).

En este sentido, la actividad desarrollada por el Estado es determinantee
para el ritmo general de crecimiento, ya que con su inversién dinamiza la ine=
dustria y la agricultura.

La inversién piblica inferior a la inversiSn privads en este perfodo, se-
mantuvo ascendente, acelerando la produccién petrolera, reanimando la induse =
tria de la construccién y aspliando los medios de transporte, provocando ofac-
tos positivos en toda la econcafa que combaten el desermpleo y la inflacidn se-
nalados anteriormente, 4

Por otra parte la evoluciln que presenta la inversiln privada registr§ un
coeficiente pramedio por encima de la &ol sector pfblico. Ello se debiS prin-
cipalmssnte a que aguella crea las condiciones materiales propias para que el -
sector pzx\iado capitalista invierta también.

A diferencia del sector plblico que invierte en perfodos de crisis, este-
sector 16 hace despufs, incrementando sus montos de inversiSn. Tal es el caso
de los afios 1977 y 1978 en que los efectos de la crisis y la desconfianza, hi-
cieron que la inversiln privada se redujera (11.8 por ciento y 11.5 por ciento)
en relaciSn al PIB, para despufs crecer vigorossmente al ser recuperada la con
fianza, llegando en 1981 a alcanzar un coeficiente del 16.4 por ciento, y una~
tasa promedio del 15,0 por ciento anual (cuadro nin, 24).

El sector plblico reanin$ a la econcnfa invirtiendo en obras de todo tipo
creciendo su inversifn en 1978 significativamente,

En genexral, la inversién total de la industria de la construcciln crecié-
en 1978 (13,9 por ciento), manteniendo este nivel en 1979 (13,1 por ciento), y
reducirse un punto porcantual en 1980 y otro en 1081,

Los descensos en esta inversin puedan explicarse por el encarscimiento =
" de los materiales de construccién as{ camo por el mayor costo de la mano de o-
bra. : ' ' ‘
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El sector pliblico en este sentido, contribuy8 a mantener dinfmica esta in
dustria. El sector privado por su parte reorient$ la inversién hacia el consu
20 (que tanbidén registrS§ alzas en sus precios). Como hacia la fabricacién de-
maquinaria y equipo, ya que su crecimiento entre 1979 y 1981 fuf superior so--
bre todo en el primer afio (36.6, 19.5 y 19.2 por ciento) a la inversién pibli-
ca en bienes de capital (17.1, 13.9 y 17.0 por ciento, respectivamente). (cua-
dro nGm, 5).

De la inversiSn bruta fija por sector econfmico, en el sector manufacture
ro -representativo del sector privado- se mantuvo la inversién constante (25 -
por ciento), excepto en 1977 en que los programas del sector piiblico reactivan
a la econonfa haciendo que la inversifn en las manufacturas fuera del 42,2 por
ciento en relacifn al total de este afio (cuadro nim. 21),

Mientras, la inversifn pfiblica en la industria petrolera se fud elevando-
hasta alcanzar en 1978 su punto mis alto (41,0 por ciento), como consecuencia-
del fuerte gasto pfiblico, obteniendo la respuesta deseada: elevar la produc- -
cibn y la exportacién (cuadro nfm. 8).

Incluso "se observa que las conpras al exterior de bienes de capital se -
elevaron ripidamente en 1978 y 1979, A partir de 1980 se rggiltz& un ascenso-
ofs moderado en sus tasas de crecimiento”, 1 /

b) Pinanciamiento de la Inversién

Bs inmportante recordar que la reinversifn es generada por un proceso de =
acumulacién de capital, que a su ves, proviens ds la explotacién del trabajo -
asalariado, de tal manera que la inversiSn cuando es elevada, significa que ~--
las utilidades han sido grandes, sobre todo, cuando se vive un perfodo ds ex--
pansién acelerada como el que nos ocupa en este anflisis.

La inversifn se realiza una ves que s¢ ha descontado el consumo destinando
el zesto del ahorro (s) en el sistema fimanciero y para la inversifn (I) en el
aparato productivo.

El sector privado tiene por fuentes de ahorro para financiamiento al pro-
pio sistema financiero nxlccno. En unos casos, cuando el tamafio la empresa -

"1 / Banco de Kéxico. *Informe Amu!.‘ 1981".1’ 57.
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1e impida obtener los suficientes recursos para su nueva inversién. En otros-
cagos, el tamaiio de la empresa es lo suficientemente grande que le permite cap
tar recursos en la venta de sus productos independientemente de una institu- -
cifn bancaria nacional, ya que los recursos que necesite le serfn enviados de-
1a metrépoli a los palses centrales. En caso de requerir financiamiento, en =
todo caso lo buscan en el mercado financiero externo. Un tercer caso serfa el
de un Banco unido a un grupo da empresas a las cuales les proporciona xecursos
crediticios con una tasa proferencial de interSs. En estos casos existe una -
clara evidsncia de unidad entre la Banca privada y las eapresas benaeficiadas -
por el financiamiento, que se acentfa mfs en Spocas de expansién, pues el uso-
del cxddito (deuda) como mecanismo para financiarse aumenta la produccifn -in-
cluso los costos financieros que se incrementan con la inflacifn- en el corto-
plazo,.

Aunque en la segqunda mitad de los setenta, se dcu:xolin el sistema finan
olero maxicano én banca mfiltiple y se internacionaliza, proporcionando finan--
clanientos y criditos en moneda extranjera al sector pdblico y sector privado-
dentro del mercado nacional y dasde el exterior, el principal cuponinﬂ de la
inversién es la moneda nacional.

No ha sucedido lo mismo para el sector plblico, ya que al aumentar sus ne
cesidades de inversifn se ha elevado el endeudamiento, sobre todo externo. =--
Con ello el gasto pliblico se expandi8 como lo evidencia el creciente dfficit -
plblico.

Adenfs el hecho de sostoner a toda costa, la irrestricta libertad cambia-
ria, causante de la fuga de capitales a lo largo de las Oitimas dfcadas, en -~
particular &e los Gltimos afios, han hecho que la carga financiera caiga en quien
tiens la responsabilidad monetaria y epediticia: 21 Catado.

Analizando afs detalladamente, el financiamiento para la inversién priva-
da y pGblica se realiz8 de la siguients manera: la evolucién del ahorro y la -
inversifn interna durante el perfodo de qxpansi&n {1977-1981) , demuestra un ==

cinmtontoceon&lco desostabilizado en sus gastos e ingresos (cuadro nfm. 23).

, Por un 1ad0 1a inversién total alcans8 un promedio de 23,8 por ciento en-
" relacifn al PIB, mientzas que el ahorro interno lo hiszo al 20.4 por ciento, lo
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cual significa que un 85.7 por ciento se cubrid con ahorro interno, y el resto
de la inversiln se financi8 con recursos externos, como inversién extranjera y
préstamos internacionales, siendo un 4.9 por ciento promedio en relacién al =-
PIB, esta {iltima, . ’

Ma‘lindo por sectores, se observa que el sector privado gener$ un 19,9 -
por ciento de ahorro interno, que en comparacifn con el total correspondiente-
(20.4 por ciento), ss convierte pricticamente el ahorro interno en la finica --
fucnte de recursos para la inversién interna del propio sector privado, con un
mfnimo de financiamiento externo: 117 por ciento (cuadro nfa. 24).

El ahorro privado varfa a 1o largo del perfodo, ya que dopende de la ex--
pansién o contraceidn que registre su inversifn, el consumo y el ingreso fami-
liar. bichas variaciones han cbedecido, también a las inversiones que se efec
tuarop, p:lncspdlunee, en activos financieros internos y, en sequndo lugar,-

on el extranjero.

La elevacifn en el ahorro privado para 1981, se debi8 a las altas tasas -
de inversifn privada de los afios que le precedieron, reflejando también incre-
mentos en las unndndeu en general de las empresas, as{ cowo disminucién en -
el poder de compra di 1a clase trabajadora, ya que la aportacién a su ingreso-
disminuy8 por la existencia de controles salariales en su perfodo inflaciona=-
rio que elevd las ganancias grandemente, y en menor medida, por el financia- -
miento interno y externo de 1980.

El incremento en el ahorro de 1981 fuf utilizado para adquirir activos fi
nancieros internos por montos elevados (17.7 por ciento) en relacién al PIB, y
para incrementar la inversiSn en el exterior (3.2 por ciento), acentufndose es
ta tendencia en los @ltimos aflos del sexenio,

‘Minque en 1982 la inversiSn en activos financieros internos disminuye, a-
corcandsse al promedio (11,2 por ciento), su cafda respecto al afio  anterior es
atribuible a las necesidades de liquides que exige la econonfa en momentos de-
crfsis y a la baja en ambos nmlmhnto-.

Pero por 10 que se refiere al ahorro gubsrnamental, se puade seflalar que-
s6lo entre 1978 y 1980 se produjeron sumentos en sus ingresos, haciendo que no
fuera negativo el prosedio del ahorro pblico del perfodo, obteniéndoss un co~
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eficiente relativamente bajo (0.51 por ciento) en relacién al PIB y al obteni-
do por el sector privado (19.9 por ciento). cuadro nim., 24

Estos aumentos en el ingreso plblico, se debieron a los recursos obteni--
dos por la exportacién de petrSleo, generando un incremento en el ahorro del =
3.5 al 5.0 por ciento entre 1978 y 1380, para volver a casr en 1981 y 1982 ( -
-2,0 y =7,6 por ciento) (cuadro nfm, 25).

Al nismo tiempo, la inversiln pliblica creci§ a partir de 1978 (9.3 por --
ciento), hasta alcanzar su coeficiente mis alto en 1981 (12.5 por ciento), con
una tasa promedio anual de 1Q06 por cisnto manteniendo con ello, elevada la ds
manda al sector privado.

Ei sector piblico destin8 un alto porcentaje de su inversifn, durante to-
do el sexenio, a la industria: en 1981, la inversifn a obras de desarrolio fuf
bisica (76.3 por ciento) 2 / , destacando "los gastos para el fomento indus- =~
trial '-quo incluye energéticos= (...) los gastos para el famento agropecuario=
(...), ¥ los de comunicaciones y transportes ... El restante 23.7 por ciento -
ful ntgmé a obras de beneficio social, administracién y defensa, turismo y=- -
otros servicios plblicos (...) Sin emdargo, el dinasismo que se ha cbservado =
en la inversiln bruta fija durante 1os Gltimos afios no ha sido uniforme en to-
dos los sectores de la aconcmfa. En algunas industrias existe una clara corrs

 lacién entre el crecimiento en sus niveles mfximos de produccin -tomados como
indicadores de capital- y el ritmo de formaciSn de capital registrado, En r==
otras industrias no se observa dicha correlacién®. 3 /

Estos desequilibrios sectoriales en la inversifn se pueden apreciar clara
mente en varias industrias privadas, como es el caso ds la lutéuotzh y en las
adquisicionos de bienes ds capital del exterior, cuyas compras aumentaron con-
siderablemente,

Otros desequilibrios sc observan con la expansién de la industria de la -
construccién y sus empresas afines, como la del u-ontq, y en otras también, -
camo en la de equipo no eléctrico.

Lo mismo sucede en las industrias uul-blucn: 1a inversién que en bto-
2 / panco de Mxico. "Informe Amul.l 1981'.p.56. “
3 7 1bad, ‘ .
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nes de capital es creciente (250 por cisnto) "no ha estado asociado con incre-

mentos significativos en su capacidad de produccién (37 por ciento)” 4 Lo

1o mismo sucedi8 con la industria textil de fibras blandas "cuyas importa
ciones crecieron (63,0 por cienta), aunque sus niveles mfximos de produccibn -
disminuyeron (-19.5 por ciento). la falta de correlacién entre el crecimiento
ds 1a inversién y los aumentos en el potencial productivo de la industria pue-
de explicarse por problesas de demanda®. 5 /

8in enbargo los ingresos fusron menores a las necesidades de la inversién
provocando un persistents dbficit de ahorro, desde inicisdo el sexenio, que se
agrava en 1981 y 1982; -14.5 y -17.1 por ciento, respectivamente en relacién -
al PIB,

Para cubrir esas necesidades de inversifn pblicas, el sector gubernamen--
tal recurrif, bfsicaments, a) financismiento de tipo externo e intexno.

21 financiamiento axterno en promedio (3.7 por ciento) fuf dos puntos por
centuales inferior al financiamiento interno, oanejindoss grandes cantidades -
de recursos que llevaron al ssctor pldlico a un endeudaniento elevado, y por -
tanto, a un 48ficit financiero agudo con el exterior, (Cuadro nim. 25).

Pl financiemiento plblico externo que disainuyS a menos del tres por cien
to entre 1978 y 1980, afios de 1a upuul&l esconfmica incrementa su dnuda extar
na a partir de 1981 en lll del 7 por eunto en relaciln al PIB,

Lo anterior -umuu que nhntni el sector pﬂvido financi§ su inver- -
#i&n con recursos provenientes del ahorro interno, sus inportacionss las adqui
ri8 con divisas goneradas por el sactor pdblico. Este Gltimo sector a falta -
@e ingresos (ahorro) superior a su gasto de inversifn, por la no aplicacién =
== 40 una polftica fiscal,tuvo que recurrir a los financisaientos: externamen-
te 1o llev8 a una contratacifn elevada, tanto para aumentar la resexva como pa
za “nmuz importaciones; intsrnamente para respaldar la circulacidn moneta-
ria, como para aumentar la oferta ds recursos, el Banco de Hluco increment$, -
sntonces, la base mtuu para brindax financiamiento neto al. gobierno fede~
ral y para financiar a los bulcon con pzoblun de uquhln.

4 / 10em.p.57,
S £ hid,
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El resultado fuf una desestabilizacién de la balanza de pagos no sSlo oca
sionada por la mayor contrataciSn de deuda externa, sino por la falta de con==
troles a los cambios, que llevaron a una fuga masiva de capitales al exterior,
y & la presencia de la especulacién por la campra de activos financieros den--
tzo de la econmmfa mexicana, que doterioraron las finanzas pblicas y dolariza
ron el sistema financiero.

4.- LAS TENDENCIAS AL DESEQUILIBRIO ESTRUCTURAL

Como hemos venido analizando, 1a tasa de crecimiento de la economfa mexi-
cana en el perfodo 1978_-1931. ha sido en promedio alta (8.4 por ciento).

De 1978 a 1980 el crecimiento econSaico si bion aument§ aceleradanente, =
en los dltimos meses de 1980 se va gestando una situaciSn de fuerte desequili-
brio que el dinamismo observado proviamants no los resuslve y sf los acentu$.-
Estos dinqntlib:tol van siendo provocados por el desarrollo de fen&senos como
1a especulacién monetaria, ahora con mucho nis fuerza que en 1976 y 1977, y la
inflacién que elevS los pracios rfpidaments de bienes y servicios desestabili~
zando las xelaciones con el exterior por un lado, y detexiorando, las finanzas
pdblicas, por el otro,

a) hﬁxnmnto

1a necesidad de bienes de capital y materias primas requeridas por el cre
cimiento interno, hicieron que la importacisn se incrementara mfs que la expor
tacién. 1a diferencia entre 1o que se compra y se vends fuf relativamente ba-
ja hasta 1977, pero a partir de 1978 la importacién se hizo mfis profunda, lle-
gando en 1961 a un déficit comercial ds 12,500 millones de dSlazes (cuadro nim
15).

También destacan la importacién de alimentos para complementar la oferta-
interna y la reduccién en la demanda y en sl precio del crudo. Asimismo, el -
saldo tradicionalmente favorable en sl turismo y en la frontera norte se hizo-
negativo (de 1,424 millones de délarcs en 1979 a 1,217 a 1980 y 306 en 1981),~
reduciendose en un 21.4 por ciento. 1 /

*Para financiar el dfficit resultante en la balanza de mercancias y servi
1 / Tello, C. "La Nacionalizacifn de la Banca en MSxico”. P.'dl.t. sxgxo XxI, €
xico, 1984),p.71.
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cios sa recurrid de manera creciente a la inversiSn extranjera y al crédito ex
texno. Al descansar parcialmente el capital externo para promover el creci- -
niento econSmico, fu§ necesario pagar por su uso: utilidades, intereses y = -
otros pagos remitidos al exterior. Conforme crecfa la deuda y la inversiln ex-
tranjera, los cargos financieros gravitaban sobre el dfficit en cuenta corrien
te de la balanza de pagos (para el perfodo de 1977 a 1981, cuatro quintas par-
tes dol dfficit en cuenta corriente de la balanza de pagos se explica por el -
crocients dfficit de servicios financieros). '

"Asf, el desequilibrio mercantil dsj8 de ser compensado por los ingresos-
on divisas que el pafs cbtenfa por conceptos de turismo y otros servicios y se
ccubdind con el desequilibrio que ocasicnaba la carga financiera del capital ex

mo”, 2 /
b) Internamente

Otro desoquilibrio que se prosent§, aunado al anterioymonte expuesto, fuf
ol Qe las finanzas p(idlicas. Eate damequilibrio se registr$ por un gasto pl--
blico considerablemonte elovado, sin ol consiguiente aumanto en forea propor--
cional de los ingrecos piblicos respactivos, provocando un creciente d‘ﬂeg.e -
en tlroinca absolutos, cc=o cn relacidn al PIB, sobre tode al final del sexenio.

La falta de una polftica tributaria que aumentara los ingresos piblicos,-
dificults la captaciln de recursos internamonte, presionando hacia un endeuda-
nionto plblico externo por encira de las nocesidades econfmicas, que desequili
braron las finanzas plblicas. “Ello con el propSsitos de proporcionarle al --
coctor privado las divisas qua nocesitaba y que no generaba™. 3 /

El sector plblico al reactivar & la economfa con un creciente gasto plbli
co, dosde 1978, dinaniz$ a la industria petrolera, haciéndola una actividad ==
que obtuvo ingresos externos crocientes, por concepto ds la exportacisn de pe-
tzfleo: en 1980 9,439.6 millones de d&lan-. mientras que en el afio anterior -
eran de 3,764.6 millones (cuadro ninm. 16).

Sin cnblrgo, en 1981 al bajar el precio Adel potr&leo por la eatda en su =
demanda, y elevindose 1a tasa de {nterSs’ internacional (18 por- clento prmdlo) R

2 / 138em.p.70.
3 / Tello,Op.Cit.p. 7.

4
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incrementarse el gasto pidblico por encima de lo presupuestado (370.7 milés de
millones de pesos), variando en un 203.1 por ciento en relacién a 1980,4 /_
manteniendose un bajo déficit en relacifn al PIB entre 1977 y 1980, menor al €
por ciente (cuadro nim. 17).

"En 1980, el sector pfiblico se apoyS fuertamente en el superS&vit generado
en su balanza de transacciones corrientes con el exterior, en su polftica de--
colocaciOn de valores gubernamentales entre ahorraderes no bancarios, y en su-
endeudamiento externo. Si bien esta polftica tambifn se utiliz8 en 1981 para-
complementar los recursos propercionados por el sistema bancario, resulta cla-
ro que el superivit en la cuenta corriente con el exterior fu menor que el --
previsto, debido a la pSrdida de ingresos por venta de petrSleo y otras mate-
rias primas, y al auuntb de las tasas de interds. En consecuencia, hubo nece-
sidad de recurrir a una mayor deuda externa para no frenar el impulso de -la --
economfa®. 5 /_

La deuda pGblica externa crecfo en 1981, cerca de 20 mil nillones de dbla-
reg, representando un incremento anual del 56.6 por ciento‘on relacién al afio
anterior (en que crecid sSlo 13.6 por ciento), registrando un 23.0 por ciento -
respecto al PIB (cuadro niim. 20).

_ *En déficit pblico de 1981 se financiS en ‘una proporcién considerable =--
- con deuda piiblica externa, contratada en buena medida a corto plgzo, lo que de-
hecho agravé aln m&s el problema de las finanzas piblicas y el de la balangza -~
- de pagos. Del incremento de cerca de 20 mil millones de pesos en el saldo da la
deuda piiblica con el exterior entre 1980 y 1981, mis de la mitad se contrats a
corto plazo (vencimiento a una aiio o menos)". 6 /_

Aunque en relaciSn al PIB la deuda externa del sector pGblico, disminuyS--
entre 1978 y 1980. Sin embargo, en términos absolutos, el monto de la deuda ==

siquid creciendo afio con afo.

Es importante subrayar las ragones por las cuales pl iector pﬁbl_.!cd CON=mme=
traté un monto tan elevado de endeudamiento a plazo corto y con elévada tasa -
de interés internacional, Tello nos dice:"...no lo ocasiond la necesidad de~

4 /_ Banco de México “Informe Anual, 1981".p.90.
5 /_ 1dem. p. 89
-'6./_ Tello.Op.Cit.p.75.
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divisas que el propio sector piblico tenfa para pagar por sus importaciones y-
el servicio de su deuda, Para ello hubjera sido mfs que suficiente disponer -
de un crédito de alrededor de 6 mil millones de d8lares, en lugar de los 20 ==
mil millones netos que se obtuvieron. La diferencia entre lo que era necesa--
rio y 1o que finalmente contrat$ el sector piblico con la banca extranjera, ==
sirvieron para cubrir las necesidades de divisas del sector privado incluida,-
desde lucgo, y en forma destacada, la fuga de capitales que tan sSlo en 19681 -
fu de cerca do 11 mil millones de dSlares. Cono habfa sucedido en otra oca--
sibn (1975-1976), el sector pliblico se endeud$ a altos costos y a corto plazo-
con el exterior para financiar y hacerle frente a la especulacidn contra el pe
80 que la polftica de irrestricta libortad cambiaria permitfa. Ello por lo de
afs, comprcmeti8 seriamente las finanzas plblicas y la posibilidad de utilizar
las divicas dsl patxSleo para las importaciones que el pafs necesitaba. El pa
go de los interaces de la dsuda absorberfa una parts importante del gasto pee
blico y de las divisas que las exportaciones del pafs generaban®. 7 /

Entre 1977 y 1982, la deuda total creciS en casi 52 mil millones de d&;n-
res, niontras que en toda 1a etapa anterior del desarrollo, hasta 1976, la dey
da extorna total ascendiS a 25 mil 800 millones de dSlaxes, es decir, en s8lo-
sois ailos ge incremontl on mds del 100 por 100, siendo el pago total por into-.
resos do 33 mil millones de dSlares aproximadamente, el resto (19 mil millones)
serfan para los reguerinientos de importacioncs.

Pexo ccao 1a ecchcafa mexicana ha vivido bajo un sistema canbiario de . -~
irrestricta libertad, la fugs do capitales ascendis a 24 mil millones de dSla--
res, faltan entoncos 5 mil millones, qua se cubrieron con recursos obtenidos =
de la resorva inteznacional del Banco de Mixico, cuyos montos disminuyeron = =
drdsticamente en 1932, y de divisas genazradas por otros sectores econSmicos.

Del total s la douda, la parts que le corresponde al sector privado = <=
asciends a corca de 18 mil millones de dSlares (cuadro nim. 14) o 4o los cuales
1l mil ini.l].onen fueron a corto plazo "como el sector privado es deficitario en
sus opsracionos ds intercanmbio de mercancfas y servicios con el exterior (...)
y ol orédito que contrat$ apenas cubri§ la mitad de sus importaciones, fueron-
las divisas goneradas por el sector plblico ~por la via de las cxpo:nctbhn Yy

_ de 1a contratacién do douda- las que en @itima instancia financiaron parte des-

7 / Tello, C. "La Macionalizacifn...".0p.Cit.p.p.75-88.
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£
las necesidades de importacin del sector privado y la totalidad de la fuga de
capitales”. 8 /

¢) Las Medidas de Polftica Econfmica Para Solucionar el Desequilibrio

Para resolver la drfstica situacién presentada por el deterioxo en 1la ba-
lanza de pagos se acelerS la tasa de deslisamiento del peso en relacién al 8-
lar; de 8.4 por ciento a principios de 1981 a 16.2 por ciento a finales del -~
mismo afo; se incrementaron también los subsidios y los controles a la inporta
cifn, y se promovieron exportaciones,

Una consecuencia del aumento en el tipo de cambio fuf el incremento en ==
las tasas de interés pasivas en moneda nacional, elevindose, por tanto, la ta-
sa activa, '

Por 10 que se refiere a las finanzas plblicas, se detarmin8 reducir el ==
presupuesto en un 8 por ciento anual, buscando 1a instrumentacién de medidas -
tendientes a assgurar su reduccifn en forma programada.

De hecho, los desequilibrios estructurales estaban reconocidos por el pro
pio gobierno como una crisis coyuntural "estos problemas fueron considerados -
con amplitud. Se mencionaban la inflaciSn, e} dfficit en las finanzas plbli--
cas y tambifn el desequilibrio en el sector externo los cuales son hechos ad--
versos que j:nocupnn al gobierno de 1a Repdblica...”. 9 /

los problemas son identificados a través de un diagn8stico, elaborfndose-
un programa de ajuste, a mediados de 1981, para resolverlos.

La inflacién en 1981 se mantuvo précticaments cercana al 30 por ciento, y
el déficit en cuenta corriente de la balanza de pagos incrementado en buena ne
dida por el pago de los intereses de la deuda pfiblica y privada, Ademfs de --
que 1a fuga de capitales al exterior ascendis a 8,372.7 millones de dSlares, -
aunado a los 1,960.8 millones del afio anterior. Esta fuga de capitales fuf la
principal causa del desequilibrio en la balanza de pagos.

La tasa de interés qus se habfa elevado no proaujo los resultados espera-
- dos, camo era desalentar la compra de activos en moneda oxtnnjon, y aumentar

8/ tdem.p.77.
9 / 'l'eno, C. "La Nacionalizacifn...” .o;.ctt.p.'n.
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la captacién en moneda nacional, lo que mis bien sucedif fu@ acelerar la depre
cliacién del peso mexicano frente al dblar.

Para resolver estos problemas se disefio una polftica, como la del segundo
semestre del afio anterior, en la que se redujo el gasto piblico, pero ahora =--
con incrementos en los ingresos del gobierno. Para ello hubo necesidad de au--
mentar el precio de los bienes y servicios que proporcionaban, y que antes lo-
hacfa en forma subsidiada y barata.

El crédito bancario se restringid también ante la escasez de recursos que
presentaba la economfa para apoyar fimanciamientos.la tasa de interés siquid --
elevada, tanto por el mayor deslizamiento de la moneda como por la mis alta -~
tasa de inflacidn interna. '

Todo ello se hizo con el objeto de:

a) "reducir el ritmo de crecimiento de los precios";
b) "mejorar la situacién de las finanzas piiblicas"; y
¢) "mejorar las relacicnes econSmicas con el exterior"; 10 /_

Con esta polftica de austeridad, el crecimiento expansivo que se venfa ob-
gervando, no podfa continuar, Los ajustes que se le hicieron a la economfa no
ayudaron a superar los problemas que se gestaban, y si : propiciaron una con-
traccién . econdmica que llev8 a la crisis.

Tello nos dice: " la especulacién contra el peso y la fuga de capitales=-
1llevo a una disminucién ~-respecto al saldo de diciembre de 1981~ de 'la reserva
internacional del Banco de México de 2,113 millones de dSlares para fines de -~
febrexro. De hecho, esa reduccién en la reser\h internacional fué lo que final-
mente orilld al Bahco de México a retirarse ''temporalmente del mercado de cam-
bios para dejar que la cotizaciSn del buo frente al délar y otras monedas ex-~
tranjeras e'ncuentre el nivel correspondiente a las condiciones econémicas actua
les'”, 11 /_ '

Con la devaluacién del peso en febrero 17 de 1982, se pretendil sanear, las
finanzas pdblicas y corregir el desequilibrio en la balanza de pagos, comba ===

10 /_ Tello, C. * La.Nacionauncwn ..." Op, Cit.p. 81,
11 /_ 1dem. p. 83.
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tiendo tambifn la inflacién, al mantener reducido el gasto pGblico y el creci-

miento econofiico en general .

La orientacién de esta polftica econfmica partfa del diagnéstico utili-
.~-zado, sefialandose que " por via de aumentos en la tasa de interés y la acela-
’ racién del ritmo de devaluaciSn del tipo de cambio, se podfa evitar tanto la

dolarizaci6n del sistema de captacién financiera como la fuga de cayiﬁhi'.
12/

En realidad sucedi$ lo contrario, la dolarizacién aumentd por encima de-
la proporcién correspondiente a la moneda nacional. Adem&s presioné al aumen~
to de los precios, vfa costos financieros, e increment§, también el costo de
las importaciones (por el deslizamiento en el tipo de cambio). '

En cambio las inversiones en los activos en moneda extranjera, realizados
sin ninguna restricciSn, proporcionaron altas ganancias, por la mayor tasa ds
interés en el pafs que el exterior, que cubrfa riesgos devaluatorios, como ===
inflacionarios, haciendo que las inversiones productivas se fueran reduciendo,
con ello la produccién y el empleo, objetivos que se habfa propuesto la admi--=-
nistracién Lépez Portillista aumentar, disminufan.’

Los fenémenos de la especulacién y de la inflacifn se desarrollaron, los=-
costos financieros se multiplicaron en las empresas, y el deslizamiento en el -~
tipo de cambio con una mayor devaluaciSn, y el aumento en la tasa de interds ---
externa se sumaron al creciente endeudamiento externo (piiblico y privado), re =-

~percutiendo en la ecuvuomfa en general, sin mejorar la situaciSn de la balanza =~
de pagos ni de las finanzas piblicas. Los principales problemas financieros se-
agravaron en 1yu2,

/

————————————

‘12 /_ Tello, C. “ La Nacionalizagcién ...* p. 87.



CAPITULO IXI.- LA BANCA Y SU PAPEL EN EL FINANCIAMIENTO
DEL CRECIMIENTO ECONOMICO.

l.= LA ORGANIZACION DEL SISTEMA BANCARIO
a) La Banca Central y sus Punciones

La banca central o banco de México es la institucifn encargads de contro-
lar el sistema monetario, crediticio y fiduciario a travéfs de un conjunto de -
funciones e instrumentos de polftica monetaria. Surgido desde mediados de los
ailos veinte, inici8 sus oporaciones como un banco comercial, sociedad anfnima,
reglamentando el sistema financiero y rigiendo la circulacién monetaria dentro
de la economfa mexicana. '

El Banco da México junto con las demfs instituciones bancarias pertenecen
e integran el sistema financiero, reglamentando sus funciones la Secretarfa ds
Hacienda y Crédito PGblico (SHCP), la ComisiSn Nacional Bancaria (CMB) y la Co
misién Nacional de Valores (CNV) qus funcionan coordinadamente.

Su capital ha estado formado por acciones tipo "A" intransferibles que re
presentaban el 51 por ciento del capital social suscrito por el gobierno y la-
serie "B" suscrita por el gobierno o por particulares.

El Banco de México es la institucién bancaria que actualmente, opera sélo
para el gobierno, desde que se reform$ la Lay del Banco de México (en 1931),
para restringir sus operaciones directas con e) pblico o con 1n-utuei.onn no
asociadas al banco; se aplicS un régiven transitorio de redescuento, aplicable
a todos los bancos, asociados o no asociados (...). Una nueva lay Orgfnica --
{...) =sn 1932~ por efecto de ella, el banco dejé de operar directamente con -
el pblico, y se obligs a los denfs bancos a depositar sus reservas en el Ban-
co de Mxico, que adenfs de guardarlas ewpezf a operar como clmara de compensa
ci6n y prestamiata de @1tims instancia®, 1/

Sus funciones han sido claves para el Estado, al asumir "plenasente la --
gestién monetaria nacional , convirtifndose en el @nico emisor declarando el -
billets Mcomuemh y estableciendo el curso forsoso.

1 / Granados Chapa iuquol Angel, "La Banca huestra ae cada dafa”, Edit, o:e‘no
(México, 1982).p.p.26-ss.
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“La gestifn compartida -hasta antes de la nacionalizacién bancaria-, en--
tre la burguesfa local y el Estado, del sistema financiero mexicano se expresa
en la conformacién del Consejo de Administracién del Banco de México, donde am
bas partes estarfn presentes”. 2 / )

lLas funciones de la banca central no se especificaron de inmediato, sure--
giendo da acuerdo a los acontecimientos y necesidades del sistema. Sus funcio
nes actuales son las siguientes:

a) Controlar la operacién del sistema crediticio y financiero. Para su =
mejor control se definif (en las distintas Leyes Bancarias), que el --
sistema financiero mexicano se organizara en instituciones espscializa
das "bajo la divisién de un mercado de dinero y uno de capitales, las-
instituciones quedan, segin su especializaciSn, ligadas a uno y otro",
3L

b) Es prestanmista en ltima instancia.

Basado en las fuentes de la base monetaria 4 / , puede ctorgar présta-
mos a las instituciones bancarias cuando disminuya su liquidesz, y brin
dar financianiento al gobierno federal. Esta funcién le ha permitido-
salvaguardar el exceso o escasez del medio circulante p; utilizando -
el ‘oncajo' legal.

c) Es el dnico emisor de billetes y monedas. Legalmente es la Gnica auto
ridad pernitida para emitir dinero . Con la Ley de 1941 "se le autori
z6 a emitir billetes hasta por cuatro veces el valor de la reserva, Co
mo autoridad bancaria pudo a partir de sntonces, deterninar la cuota -
(entre e1 S y el 20 por ciento) que la banca dabe conservar ds sus de-
pbsitos del plblico”. S V4 :

d) Es guardian de la reserva. Compuesta de oro, plata y divisas que res-
paldan el circulante.

Como banco central se encarga de vigilar el funcionsmiento s 1os bancos-
privados y mixtos, cuidando el correcto funcionamiento del sistema monetario.

2 / quijano, José ﬁanuol y otros. "La Banca; Pasado y Presente”.”(Problemas Pi
nancieros Hexicanos)®. Ensayos No. 5. Cids. Col, Economia (México, 1983)p.194

3 / Ibid,

4 / Las fuentes de 1a base monetaria son; disponibilidad de oro, plata y divi-
sas; financiamiento al gobierno federal y financiamiento y redescuento a=-

los bancos. Banco de México "Informe Anual, 1978".p.106.
5 / Granados Chapa, M.A. "La panca, ..",0p.Cit.p.127.
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*“De acuerdo con la C.N.B. -en 1936-, el Banco empez8 a practicar un cone-=
trol selectivo de crfditos, para contribuir al desarrollo de la agricultura y-
1a industria®, 6 /

)

Los principales instrumentos utilizados de polftica monetaria en coordina
cibn con la S.H.C.P., mfixima autoridad financiera, son: el encaje legal, la ta
sa de interfs, las operaciones de mercado, el control selectivo del crédito y-
la tasa de redescuento.

El encaje legal es el instrumento mfs importante del banco central, como-
tal, es la resezva obligatoria sobre 1os pasivos de las instituciones banca- -
rias privadas y mnixtas.

El encaje legal tiens diferentes tipos y se aplica a:

1) Las instituciones que integran a 1a banca mfitiple ;

2) La moneda nacional y la moneda extranjera ; y

3) La zona metropolitana y al interior del pafs (uondo MeNOr su porcenta-
je en provincia).

El encaje lcgal opora orientando una parte de los recursos del sistema --
bancario hacia sectores o freas prioritarias que se benefician con esta orien-
tacién selectiva del crédito, variando sus recursos de acuerdo al ciclo econS-
mico. "Para actuar sobre el destino del crédito, se £138 un encaje legal hasta
del 45 por ciento (en el D.P.) y entre 30 y 37 por ciento para los bancos de -
provincia®, 7 / , variando ds acuerdo a las condiciones cfclicas.

Por 10 que se refiere a la tasa de interfs, es el precic del dinero, es--
tando en funciln del tiespo. Su relaciSn con el precio del dinero y con la in
versién es inversamente proporcional, de tal manera qua al aumentar la tasa de
interés, el precio del Adinero baja y la inversifn se contras.

Tanbifn se puede decir que si el rendimiento de 1a inversifn, es decir 1a
utilidad, es superior a la tasa de interfs, se podrf solicitar crédito con lo-
que 1a inversién tenderf a incrementarse y viceversa, si el rendimiento del c!_
pital es menor a 1a tasa de interfs, la inversibn se reducirf camo sucede en -
épocas de crisis. : ' :

6 / Granados, Chapa M.A. "Ia banca...".0p.Cit.pd27.
Ibia,
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Lo importante es la relacién de la tasa de interfs con 1a inversién, por-

que al manejar los instrumentos monetarios, se estf buscando incremantar el o

Pleo, y por tanto, la produccién, obtenida con una mayor inversibn. Asf, la -

reduccién en la tasa de interfs, incrementa 1a inversiSn, alcanzando los resul

tados esperados en combinacifn con otros instrumentos de polftica econémica.

Estos instrumentos se han aplicado a todas las instituciones que fomn‘ -
el sector financiero.

Las operacionss de mercado ab_urto son aquellas transacciones que realie=e
zan las autoridades monetarias en el mexcado de capitales para controlar el --

sistena monetario. v, gr. el gobierno para financiarse emite valores que los =

particulares compran, obteniendo a cambio, un rendimiento. Al adquirirlos, la

velocidad de circulaciSn awenta y puede provocar inflacién (por exceso de cir

culants), funcionando estas operaciones ccmo reguladoras del flujo monetario.

8in embargo, estas operaciones que se realizan en mexcado ablierto, mfs --
que conuolu- ol nivel del circulante, su principal objeuvo es ol de obtener-
muno- para financiarse.

Con el control selectivo del crédito, instrumento de la polftica moneta—-
zia, se pretenda canalizar nl.octlvnqnto el crfdito hacia aquellas freas que~
carecen de recursos o que son insuficientes,

A rafz de que se consolidS 1a cperacién de la banca especializada en ban-
ca mltipla, se decidié§ variar el porcentaje destinado a seleccisn del crédito

por el ilu en el encaje legal: "El 4.7 por ciento del pasivo computable en "o

neda nacional, deberf destinarse a actividades primarias e industrias conexas;
2.3 por ciento a la industria mediana o pequefia; 1.8 por ciento a.la produc~ =
cifn de artfculos bsicos; 0.7 por ciento a sjidatarios o campesines de bajos-
1ngrelos y empresas agroindustriales®. 8 / '

R - | abru. de 1977 se estableci8 una tasa (nica de encaje legal para lol -
pauvol en moneda naciona de la blnu afltiple, tendiendo a una misma tasa - =
cuando todo el sistema se constituyS en esta nueva oquniuei&n A partir de-

' julio de 1979 entr§ en vigor 1a nueva tasa do .neajo legal (37.5 por ciento) -
para los ‘dep8sitos en caja y los hp&lm con intereses, noqando aun 40,9 -

8 / Banco de Mixico. “Informs Anual, 1979*.p.10S.

—~—
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por ciento en 1980,

Por @ltimo, la tasa de redescuento es una tasa de interés que cobra el --
banco central por una comisifn en documentos de la banca privada. Son dos ope
racione®: una, cuando el banco privado nacesite ds liquidez recurre al banco -
osntral buscando el descuento de los documantos ipo!tadu. 8i el banco priva-
do dasea tener liquidez por ess mismo crdito, se lo descontarfn nuevamente, -
©on una tqu de interfs, llamfndose asf, por el doble descusnto,

b) La Banca Privada y Mixta. Su importancia como Intermediaria Pinanciera

L .
La banca privada y mixta en articulacién con las instituciones nacionales
de cxédito (INC), camplementan las funciones que ofrece el Sistema Pinanciero-
Menno con las operaciones de ahorro, depSsito, fiduciarias y de crédito hi-
potecario.

Las actividades de esta banca, se han desarrollado desds la segunda mitad
del siglo pasado, multiplicando su nidasero de sucursales !onnndo uma omnn -
red que acampaia a la cxpmt&n del capitalismo en MSxico, en puueuur dande
. los afios cuarenta,

Con 1a primera Leay Bancaria (de 1924) se eatableciS 1a separacién y espe-
cializacifn de las instituciones de crfdito 9 / en instituciones de depSsito,-
ahorro, financiera, crédito hipotecario y fiduciario., Separacién y especiali~
. sacifn que poco a pooo fub reduciéndose a 1a pura forma, para fines de los = =
afios sesenta, ’

En este clima 1a banca privada evolucion§ rpidamente hacia un progresivo
oontrol sobre un mayor porcentaje 4 los recursos monetarios internos. Por lo-
que los recurscs monetarios se concentraron en unas cuantas instituciones ban-
carfas,

‘Tello afimma “conforme se desarrolla la actividad financiera en Mfxico el
poder ds 1a banoa crece y dentro de ella el de unas pocas m-euuctm_u en par
ticular. Desds el principio del ljmteto do 1a actividad bmeuu en ol pafs,

9 L Conh las leyes mnl.u de 1926, 1932 y 1941 se siguié rnponndo este prin
cipio zrector, Citadas por Granados Chapa en "La banca nuutn 4e cada dfa"™
Op.cu.p.n‘). !
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un nmero relativamente pequeiioc de bancos mane3j§ un porcentaje considerable de
ics recursos (...). De hecho, desds su nacimiento del sistema bancario mexica
i xegistra altos grados de concentracidn. 5in embargo, es a partir de 1950,-
v on especial durants la dfcada de los ailos sementa, que el proceso de concen-
tracién oligop8lico del servicio ’pﬁbuco de la banca y del crédito es mfs nota
bla®, 10 /

Esta mayor concentracifn le dif a la banca también un mayor poder de com-
rntencia dentro de su aismo aspacio financiero ante el escaso peso que iopu--
rcntaban las INC, incluso con los bancos extranjeros dentro del pafs, ya que -
cu participacifn dontro de la captaciSn bancaria’ total es mucho mayor conside-
zando su principal crecimiento a la etapa del desarrollo estabilizador.

Durante el perfodo conocido comp dessrrollo estabilizador (1958-1970), en
la econonfa se fomentS el ahorro interno a niveles que permitieron convertirlo
-en inversién productiva, accapafiado do tasas de intexSs zeales y confiansa en~
ol sistema bancario y en la estabilidad del paso, y en los precios. "Los valo-
res de ronta f£ija so convirtioron en el prtncipnl instrumento de captacifn de-
ahorro voluntario®, captando mfs recursos por los altos mirgenss de rendimien=
to, incremantandose su captacifén entra 1960 y 1967 (de 4,500 gpillonas de pesos
a 37 nil nillones), 11 /

*"Hubo una polftica muy clara de favorecimiento a las 'Acttvtd_ulu financie
ras y las hipotecarias privadas, y de inhibicién de los blﬁcel'uclonalou.' Pn=-
1960 las instituciones particulares obtuviercn 2,200 millones de pesos, el 49=
por ciento del total, y en 1967 habfan subido a 29,900 millonos, es decir, 79-
por clento del mercado, Por consiguiente el sector financiero pdblico Ceod) =
dismninuy8 del 51 por ciento en 1960 al 21 por ciento en 1967°, 12 /

Estos altos ritmos on la captacién bancaria privada tuvieron por destino-
principal & la industria y el comercio (83 por ciento en 1960, destinando una-
poqueiia parte a la agricultura 17 por ciento restante). En 1967 la situacién -
se acontul mfs todavia a favor de los sactores mfs productivos (04.6 por cien-
to). 13/

10 / Tollo, Carlos “Ia nacionalizacifn de_la banca privada en n‘xlco' mtf.--

Siglo ¥xi, (M8xico, 19G4) .p.29.

11 / Granados Chapa M,A. "La banca,.." .Op.cu.p.llz.

12 7 1bia,
13 7 1bid,
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Granados Chapa, en su investigacidn sobre la historia de 1a banca 14 / dai

co: “En 1959 se lanzan las tarjetas da crédito, se implanta el uso de computa-

ioras en las oparaciones y se montan en los bancos departamentos de informa- -

cidn bursftil (...). En 1964, sagfin un reports bancario, ‘el prograso del sis-

tema financiero es tal que permite otorgar crditos a largo plazo'". E1 plbli

co tambifn 1o hizo con sus ahorros, provocando para el aiio siguiente que la =-

banca comercial tuviera problemas de insuficiencia ds racursos mientras qu. on
las sociedadea financieras tuvieron abundancia de 1os mismos.

Este desarrollo deriv8 en una mayor concentraciln de recursos configuran-.
do grupos financieros a principios de los aflos sstenta, gencralments en torno-
a una instituci8n de depfsito, cuyos accionistas privados adquirieron y esta--
blacieron financieras e hipotecarias con la misma razfn social (hancomer, Bana
mex, etc.). ‘

En 1970 se producen cambioa en il legislaciln de las inatituciones banca-
rias, autorizando la formacién de Grupos, incluso en diferontes sectorss econd
micoss industriales comerciales y financiexos.

El vinculo entre la banca y las empresas creacil al formarse el grupo fi--
nanciero, aumentando el grado de ponatracién en las diferontes ramas producti-
" vas provocando fusrtes desarrollos en las mfs dinfnicas, Esta relacién 1levi-
a otros grupos a asociar sus capitales creando sus propias instituciones banca
rias para allegarse recursos para ispulsar el crecimiento del propio grupo in-
dustrial, v.gr, el gnipo Vitro y Banpafs. En otros casos, no eran fusjones y-
1a relacifn era manos formal, como el caso del Banco dol Atléntico y Cremi, =-
sin depender el uno del otro maxinisaban su utilidad entre ambos, Un tercer -
caso fuf el de los dos prtnctpihs y nfs grandes bancos: Banamex y Bancomer ==
que adquirieron un poiccntujo {no uyoﬂu:lo) del capital social ds la empre-
sa, sin enbargo los lntoriul ¥ 1a operacifn bancaria predominaban scbre los -
demfs accionistas. En todos estos casos se les trat8 preferontemente, siendo-
oneralmente uprnu' induuatriales, comorciales y de servicios.

En esta relacién no existfa una l!upio intermediacifn financiera entre --
unidados econfmicas aisladas: unas con rocursos excodentes (ahorro que se = --
transformaba en inversiln), y de otras nocesitadas de financiamiento, sino do-
una articulacién clarasente definida que ademfs de oriontario le da ritmo al -

14 / 1bid,
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proceso de expansiln del sistema capitalista en México, a tnv‘l del desarro--
1lo del sector privado.

Este proceso no es nuevo ya que “si bien la banca no era a mediados de la
dfcada de los cincuenta, la faccién dominante del capital (ni los banqueros --
finicos espresarios con los que el gobierno dialogaba), si era la faccién del -
sactor privado afs estrecha y desde luego decisiva con aquella parte del go- -
bierno que concentraba el poder de decisifn en materia econdmica: 1a 5.H.C.P."
15 / , que en los aflos setenta, adquiers un nuevo auge y se expande.

la polftica crediticia favorecfa tambifn a este desarrollo del sector ban
cario privado, ya que la propia banca privada influy§ determinantements en su-
utenmt&n, como parte del Consejo de Administracifn dsl Banco de lﬂxleo, pa=
ra captar mfs recursos sediants;

a) Un rendimiento atractivo y superior al ofrecido en sl exterior);

b) Una alta liquides en el ahorzo;
'¢) Mantener fija la paridad cambiaria; y
d) No gravar el rendimiento del ahorro. 16 A

Las variaciones en algunas de estas medidas eran motivo para que los capi
tales manejados por la banca se fugaran del pafs, y cuando regresaban, lo ha=-
. cfan como un préstamo del exterior dsteriorando la balanta da pagos.

Quijano afirma: *E1 declive de un mercado =el mercado financiero nacicnal
-, 800 las dos caras de una misma monedas el dinero mexicano salfa para regre-
sar en forma de deuda exterma. En ello jugaban una funcién de primera impor--
tancia 1os bancos extranjeros avecindados en México, y las oficinas de la ban-
ca sexicana en el exterior, 17 /

Los objetivos de un sistema inanciero sano con una captacién que fuere -
igual o mayormente p:omctoml & 1a que representaban las actividades econémi
cas y realizadas las operaciones financieras en el interior ds la ocona!a con
1a moneda de cuxso legal, no siempre estuvieron presentes al existir la irres-
tricta libertad cambiaria.

13 / Tello, C. "Ia nwtonanucmn... «0p.Cit.p.43,

16 / tdem.p.88. —

17 LGI'M chlpl, N.A. Cita 1a Revista "Nexos", novienbre ds 1982, en"la ban
cs,..".0p. cu.p.us. .
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La Ley Bancaria de 1970 legalizaba la existencia de )los grupos: "En Mé-
%ico camo en otros pafses se ha observado el surgimiento de los llamados gru--
pos o sistemas financieros, que consisten en la asociacién unas veces formal y
otras sSlo informal de instituciones de crfdito de igqual o diferente naturale-
2a. Esta es una realidad del desarrollo financiero que es conveniente regla=-
mentar (...) se propone incorporar & la ley una disposicifén que reconosca la -
existencia de estos grupos, imponmiéndoles, a cambio, la obligacién de seguir -
una polftica financiera coordinada y de establecer un sistema de garantfa re--
c{proca en caso ds b&:dida de sus capitales pagados...®. 18 / '

la existancia de estos grupos hizo que la banca fortaleciera y -ulupuca
ra su fuerza por encima de la proporcién ds los recursos manejados, al concen=—
trarse bajo una sola instituciln y un mismo nombse.

Como el sistema financiero mexicano no se desarsolls en forma homognes, -
los bancos de depSsito relativamente mencres, por el manejo de capital como =-
por sucursales gue no estaban unidos a alguna sociedad financiera se vieron an
una situacién de amplia desventaja, incluso con 'p:obnbxudadu reales de ser =
absorbidos por los bancos nfs grandes. Estos bancos nfs bien parecfan ser su~
cursales.

Al desarrollarse la participacién o intermediacién del sector bancario en
1a econonfa, 1a modernizaciln del aparato financiero se hizo necesaria y los -
objottvo: de estabilidad de preclos y de cracimiento econfmico élevado 3¢ hi--
cieron cada dfa ufs importantss, ya que el constante flujo monetario utjulado-
para evitar la expansifn o contraccién en 1a oferta monetaria en forma elfsti~
ca, no afect$ el ritmo de acumulacién de capital privado, la inversién produc-
tiva,

Al seguir registrando crecimientos importantes el sistema financiero mexi
cano, se cre§ la necesidad de fusionar departamentos bancarios de variss insti
furimns financieras. La banca miltiple sirvi§ a este propdsito integrando --
l.n dtvuus instancias de la intermediaciSn financiera en una loh m-enu- -
cibn’ ¥ estableciendo reglas para su control, que se publicaron en el Diario --
oficial (narzo de 1976). ‘ ‘ ’ ~ '

18 /. -rouo, C. "1a u-csmunemn... .Op.ctt.p.so.
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“La banca mfiltiple reine a la banca comercial, a la financiera a la banca
de inversiSn y a la hipotecaria en una sola institucién nacicnal, superando --
también con ello los problemas de dup:uwn geogrkfica de los intermediarios,
Se integran asf bajo la forma de departamentos bancarios unificados las distin
tas freas de intermediacién y se consolidan las operaciones (...) resstructue-
réndose con ello toda la red de sucursales y agencias regionales”, 19 /

Este proceso que llev8 a la constituciSn de la banca m@itiple se caracte-
rizh por cubrir, a la ves, tanto el mercado financiero coao el de capitales, -
al lograr: "racionalizar y flexibilizar las operaciones financieras, uniforman
do sistemas y permitiendo aplicarlas al conjunto de las instituciones®, adeafs
de que "se organizan departamentos de estudios y evaluacién que permiten la in
‘troduccién de sistenas de planeaciSn y de operacidn®. 20 /

En la:ley de 1974 se seflalaban como objetivos gesnerales de esta nueva or-
ganizsaciSn bancaria:

a) "La evoluciln de la banca hacia la conformaciln de banca mfltiple, que
permita dentro de cads grupo bancario una mayor coordinacién en sus -
polfticas y opsraciones y mejores condiciones de eficiencia™; y

b) “Ia posibilidad de que surjan nuevas instituciones bancarias mffitiples
mediante fusiones da institucionss pequefias, 1o que mejorarf su situa
cifn competitiva frente & los grupos grandes®. 21 /

"visto el problema desds 1a perspectiva de los bancos, es evidants qus, -
para que el banco pudiera cumplir las funciones que tiene ahora asignadas de=~-
bfa buscar una estructura jur!dtei, como empresa financiera, que le habilitara
para ofrecer todos los servicios fimancieros®. 22 /

Con 1a banca mfiltiple se desapareci8 la divisién entre banco comercial y-
" banco de 1nv¢n;8n, dinamizando 1a fluides de recursos captados a las activida
" des productivas. '

19 / varios Autores. "Anuario Econfmico. Mxico, 1982". (Revista) Bdit. Semos
~ (México).p.111. '

20 / Ibid, ' ‘ _
21 7 Quijanc, Jos$ Manuel, "La _Banca: Pasado y Presents. (Problemas financie-
ros Mexicanos)®. Ensayos Wo. 5, CIDE, Col. Economia (México, 1983),.p.195.
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De esta manera, los nexos de la empresa privada con la banca se estrecha-

ron y reforzaron los existentes, reduciendo las posibilidades de incertidumbre

en el financiamiento y tipo de cambio. las empresas pudieron contar con un de

partamanto financiero. Una clara vinculacién se habfa creado. La banca mGlti
ple ful la institucisn mfs adecuada a las nuevas circunstancias.

Asf, la banca mdltiple se constituyé en una parte importante de los gru=~
pos financieros, ofreciendo diversos y complejos servicios a particulares y em
presarios, Banca que & su Ves, nho contribuy8 a una descentraliszaciln de los -

_recursos, sino a una concentracifn mayor de ellos. La nueva organiracién res-

pondi a las neeendadn del mercado de dinero y de capitales de 1a economfa -
pexicana. ’

Sin embargo, explfocitaments se buscaba contribuir a la desconcentraciln -
financiera, mientras que la estructura de los grupos bancarics, indicaba impli
citaments, que la concentraciln no disminuirfa, sino al contrario umnmh -
ccmo sucediS al establecerse los grupos financiexos.

$o demostraba incluso porque unos cuantos bancos controlaban un alto por-
ccntaje de 103 recursos monstarios, con ello las posibilidades de una descon=--
centracién financiera se hicieron diffciles de llevar a cabo,

. .

Ia evoluciln en la concentraciln total de recursos del sistema financiero
reafirma lo anterior (cuadro Nim. 28), al sefalar que desds la dficada ds los -
afios cincuenta, un nfnero impartante de instituciones bancarias (14), privadas
en su mayorfa, controlaban un alto porcentaje de los recursos captados (60 por
ciento), acelerando su participacién a s8lo cinco bancos en 1970, quedando en-
cuatro a partir de 1975. 1la situacila se agrava al observar que el nfimero de-
mucnclm- que operaba el 75 por ciento de los recursos en 1950 (42) se xe-
dujo a menos de la mitad en 1970 (18), disminuyendo todavfa mfs en esta dlcadn

colmntzlndm en 3810 diez instituciones bancarias en 1975,

las émul que oxplican esto obsdecen al proceso de concentracién y cene=
tralizaciln ds capiul. hlnurto agudisado en los setenta, en lugar de conte=--
nerlo,

- 4

e Lt . dan . . .
A esta tendencia se agresa la multiplicacién ds sucursales, una mayor cap

tacile de :icugsoc confif@u ganancias obtenidas en-combinacidn con las tasas-
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de interfs que convirtieron a la banca m@ltiple en una nuava organizaciln fi=--
nanciera.
»

Aunque se produjo una fuerte concentracifn de recursos con la nueva orga-
nizacién, la desintermediacifn que se present§ entre 1972 y 1977 no logrs au~-
mentar la captaciln por encima de los niveles anteriores al primer aflo, ya que
la fuga de capitales redujo el ahorro interno.

El proceso de desinternediacién financiero, inicisdo 1973, cambinado con-
crecientes salidas de capitales al exterior fuf un factoxr que so arguments a -
favor del establecimiento de 1a nueva organizacifn bancaria, para amentar la-
captacifn internammente de moneda nacional. Sin embargo no ss logrS el objeti-~
vo previsto y si ament§ la captacién on moneda extranjsra en forma considera-
ble (cuadro Ng, 20).

Cono desds el afio de 1973 las autoridades monetariss autorizaron a la ban
ca a captar recursos en moneda extranjera, para 1976 el Banco de México Autott
28 1a apertura de dep8sitos en moneda extranjera a nivel nacional y por un pla
20 de 3 y 6 meses s8lo para residentes.

El rasultado fuf inverso al npindo: en Jugar de aumentar la intermedia-

cién financiera se produjo fuga de capitales, y una reconversifn de los pasi--

_vos en moneda nacional a los dencminados en moneda extranjera (dSlaxes), ya ==

que el sector que no tenfa derecho a estos depSsitos presionS para conssguir--
los, -

El Banco de México 1nponlb11ihdo para otra opcifn =que no fuera aplicar-
un control de cambios= y evitar una fuga de capitales, no logr$ controlar el -
sistema monetario ni ajustar el tipo de cublo. ya que la dolarizacifin se gens
raliz8, :

El reajuste en el tipo de cambio fijo del peso frente al d6lar, en sep- -
tiembrae de 1976, signific8 un cambio nﬁy profundo en las perspectivas de opera
cifn del alstm“ﬂnmeu:o mexicano y de las acuvl.dadu productivas en gens-

ral..

El proceso financiero que a principios de.la dfcada 4e loa lountp; avan-
~ zaba en funcifn de un tipo de cambio fijo y de una polftica de estabilidad de-
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precios que aseguraba & los ahorradorss el valor real de su dep8sito, y a los.
capitalistas el costo bajo del crédito, ve desarrollarss el fenSmeno de la in-
flacién y do la especulacién monetaria con los dep8sitos y la compra de moneda
extranjera.

Ia especulacifn que le acompaii§ provocS distorsiones en los mecanismos de
captacifn y en la demanda de bienes y servicios, creando incertidumbre respec-
to a la situacifn cambiaria, hacisndo que se retiraran o canalizaran sus aho--
rros fuera del sistema bancario.

1a relativa facilidad con que fueron xetl.udon estos recursos, hizo nece-
sario el restablecimiento de la confianza en el sistema y la necesidad de cre-
-ar Nuevos instxumentos de captacifn, como los Cextificados de Tesorerfa ds la-
Pederacién (CETES), los Petrobonos y los depSeitos en dfas preestablecidos, en
combinacidn con atractivas tasas de interSs Yy 1la fijacién en el tipo de cambio
pAZA recuperarlos.

El cambio favorable ocurxido a los precios ~mencres incrementos a los es-
po:idon'-. asf cono un tipo de cambio mfs ‘o menos estable, se convirtieron en -
las causas que dcsalentaron la fuga de capitales desde la sequnda mitad del --
afio de 1977, obteniéndo recursos financieros para el afio siguienta, como lo re
gistza la evolucién de los pasivos bancarios, compuestos por un alto porcenta=
"je 4e moneda extranjera (cuadro Nim. 30).

21 nmero do bancos miltiples en operacifn, para fines de 1976 lleg8 a -~
cinco multipliclndose rfipidamente a la nueva organisacién otras, lleqando en =
1961 a ser 31 bancos mlltiples privados y pfblicos que controlaban el 92 por -
ciento del total ds los pasivos bancarios, quedando el porcentaje restants pa-
ra 1a banca especialisada. 23 /

1a alta concentraciln de recursos observada, en el perfodo de expansin -
1978-1981, obedeciS fundamentalmente, al incremento registrado en la actividad
econfaica, requiriendo por tanto, de un mayor voldsen de recursos intermos y -
externos, que dieron por resultado el crecimiento del PIN.

' Otros elementos que contribuyeron en este sentido y que evolucionaxon ha~
‘eia una vinculacifn entre el capital bancario y el capital industrial fuf 1a -

23 / Quijano, Josf Manuel y Otros *méxico: Zsudo sanca nlvadn".}:nnyo- No. 3
. C10E Col, Economfa, (Mxlco, 1981) .p.255 ‘ .

-
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nacesidad asesorarse con la expsriencia financiera ante las fluctuaciones mone
tarias, por la inestabilidad en las condiciones del tipo de cambio y por las =~
necesidades de recursos para modernizarse, haciendo que se ampliaran los servi
cios bancarios. ) '

Otro elemanto importante fuf el alza en la tasa de interfs en el mercado-
internacional, elevindose la tasa de interds interna, afectando los costos fi-
nancieros de las actividades productivas, haciendo mfs agudo este factor cuan-
do las tasas se revisaron cada seis meses,

En el ciclo de expansidn de 1a econonfa mexicana 1978-1981 se 11098 a una
dolarizacién del sistema financiero tanto en términos de pasivos, como en la ~
forma de financiamiento, que hicieron que la alianza de la banca privada y los
sectores econSnicos fuera fundamental pan acelerar la fuga ds divisas camo 1a
elevacién de la produccibn. la necesidad de frenar esta fuga se Mio impexio-
sa, jmu 1 ganancia financiera se encontr8 por encima de la productiva,

Las autoridades monetarias prefirieron la dolarizacién interna del siste-
®»a bancario, antes que una fuga masiva de capitales, que empobreciera la reser
va del banco central, pero como existfa la libertad cambiaria, el fenfmeno da-
la especulacifn pronto se present$ nusvasente (1981).

La captacifn mencionada, y por consiguients, la concentracién de la acti-
vidad h;ne&in habfa provacado desde 1974, que la banca privada mexicana se in
urmclqnaunu. Este proceso hizo nfs palpabld 1a diferencia entre la banca
privada y la banca p@iblica.

Tello dice: "De hacho se daba el caso de que un banco de gobierno obtenfa
un préstamo del exterior en el que participaban bancos privados mexicanos*,

Iuego agrega: “Los recursos asf obtenidos por el banco gubsrnamental =que
implicaban uma 6bugae£6n en moneda extranjera frenta a un banco privado mexi-
cano que habfa originaimente utiundopnbl para comprar d6lares en el Banco-
de México y asf participar en la operacién crediticia~ iban a dar eventualmen-

te como depSsitos a la banca privada la que se beneficiaba por partida triple:
el interés del préstamo en moneda oxtngjin, las posibilidades para una mayor
ac’:‘ttvsd'cd...»,-‘y finalmente, el bsneficio de tener un préstamo en dSlares finan
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cdado con pesos.. Y todo sin ningun riesgo. 24 /

La banca privada canaliz§ fondos internacionales hiéia México, a través -
de su participaciln en e} euromercado desde el aflo de 1971, y encabezando sin-
dicatos de bancos con su propia personalidad jurfdica (Banco Nacional de Méx: -
co, Banco de Camercio y Serffn) mediante cohsorsios bancarios desde 1974. Ba-
namox particip8 a través del Inter Mexican Bank con el 36.2 por ciento en el -
capital; Bancomer en el Libra Bank con el 8.0 por ciento; y Serffn en el Euxo-
tatinamerican Bank, siendo su papel fundamental el de ser prestanista del sec-
tor plblico mexicano.

Estos préstamos tambifn fueron para las empresas privadas, sin embargo, -
regalta la partieipac;én de las instituciones bancarias privadas en los présta
mos a Mixico desdes el exterior, con recursos mohetarios captados por México y,
principalmente, del sector pliblico (destacando PEMEX).

*Se trata, por consiguiente ~dice Quijano- de la participacién de las ins
titucionss financieras privadas en el endeudamiento externo del sector piblico,
Esto implica un cambio, en los ailos setenta, con respecto a las modalidades ==
uadicibmln de financiamiento del sector pliblico (movimientos en el encaje y
colocacionss contra ese encaje de valores pfiblicos) y con respecto a la divie-
8i6n de tareas planteadas, entre banca nacional de famento y banca privada, =-
desde los ailos treinta®. 25 /

1a propensifn monopSlica de Bancomer y Banamex tanbifn se expresa en la -
emisiln de las tarjetas de crédito de estos bancos. Para poder competir con -
estas tarjetas, se unieron 22 bances mﬁtendo "carnet*, conformindose con el-
tazcer lugar dentrxo del espacio de los servicios que ofrece la banca comercial
mexicana,

Otro factor-que tambifn aumentS el poder de la banca privada fuf la incor
poracisn do.otron tipos de actividades de fndole financiera, en que la banca -
particip8 y fu propietaria. Tal fuf el caso de las compafifas de seguros, las
lmMu, 1las afianzadoras, casa de bolsa, almacenes generales de dcp&siéo
¥ otras operaciones y servicios financiercs como las sociedades de inversién.

24 / Tello, C. "La Nacionalizacibn...".0p.Cit.p.32.
28 / Quijano, Jos@ Kanuel y Otros autores “Estado y Banca...". Op.Cit.p.249.
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"M&s que ser mecanismos alternativos y campetitivos de financiamiento pa-

“ra las empresas industriales y comerciales, eran entidades cuya actividad se -

ordenaba y funcionaba a partix de los intereses de la banca. Se congolid§, de

esta manera, en unos cuantos grupos todo el gistema de intermediacién financie

ra bajo la hegemonia de la banca, las que tambifn de esta manera aumentaron su
ganancia oligopblica. 26 /

Un ejemplo de la intermediaciln financiera de estas instituciones no ban-
carias lo es el caso de cinco compafifas asequradoras, cuyos activos (supsrio--
res al 60 por ciento), estaban en manos de la banca en 1981, siendo cuatro los
bancos que tenfan una participacién mayoritaria. En este nismo aflo, eulf.ro ca
sas de bolsa eran propiedad de los cuatro bancos mfs importantes, operando el-
34 por cionio de las accicnes. 27 / AMdemfs de que muchas de las operaciones --
que se manejaron eran propiedad de los migmos bancos. Algo similar sucedis --
con las sociedades de inversiSn, ya que ellas eran un verdadero instrumento de
auxilio financiero que complementaba las operaciones bancarias en la industria
comercio y servicios.

Antes de la autorizacifn a la nusva organizaciSn bancaria '(1974) s oxistf~
an en operacifn 39 bancos ds depSaito y 72 sociedades financieras. Para 1980=
operan s8lo 32 instituciones bajo 1a forma de banca mfiltiple y s8lo 17 de dep8
sito y 9 sociedades financieras. 28 /

En ellos la concentracién y centralizacién en los bancos es ololirlda: en -
1980 los activos totales sumaban 1,302,32) millones de pesos, de los cuales sl
49.4 por ciento pertenscen a los dos principales bancos (Banarmex y Bancomer).-
L1a diferencia respecto al siguiente es notable (Serffn), npohn el 9,6 pox = =
ciento (124,212 nillones de pesos) del total, y despuls el cuarto banco (Comer
mex) tiene el 9.1 por ciento (119,050 millones), que dan un total cercano al -
setenta por ciento del total de recursos del sistema bancario. La tendancia -
observada es casi la misma en 1981, con algunas ligeras variaciones en este -~

fendmeno financiero. 29 /

La proporciln de recursos de los dos principales bancos nos da tanbién -

26 / Tello, C. “La Nacionalizaciln...®. Op.Cit.p.34.
217mad. .

28 / Granados Chapa, M.A. "la Banca...”.0p.Cit.134
29 7 1bid. -
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idea de la magnitud de sus utilidades: "asf, de los 9,924 millones de pesos ~--
que la banca privada y mixta obtuvo como ganancia en 1980, los dos bancos cita
dos se quedaron con mEs del sesenta por ciento, (...). la proporcidn se mantu-
vo estructuralmente 1a misma en 1981, (...). La desproporcién con el resto de
1a banca es tal que 1a ganancia de cada uno de los dos gigantes equivalid a la
de cinco bancos que los siguieron, juntos, y es superior a la de todos los de-
afs juntos”. 30 /

Menfs, un alto porcentaje de las ganancias no derivaron de una operacidn
s61ida, sino de decisiones administrativas, tales como las variaciones en la -
tasa activa 1o que hizo aumentar el margen en 1a compra y la venta de divisas,
por la creciente captacibn de dlares.

¢) 1a Banca Nacional, Parte Importante de las Instituciones Pinancieras de Mé-
xico. '

Ias instituciones Hacionales de Crédito (INC) integrantes del sistema fi-
nq:ctoro pexicano, son organismos de financiamiento dal sector pdblico partici
pando con un alto porcentaje de recursos.

Parte del flujo monetario que forman sus pasivos se captin en una red de~
sucursales mucho menos amplia a la que caracterizl a la banca privada y mixta,

108 recursos con que cuenta esta banca provienen, ademfs de la captacién,
de la enisiln primaria y del exterior.

Su funciln principal es cubrir de financiamiento a sectores productivos -
que a la iniciativa privada no le interesan por su baja rentabilidad, realizan
do inversiones de infraestructura en la industria, agricultura y servicios.

Su inversifn financiera se cu-.étuiu por ser vol(menes que implican un-
alto costo y una lenta rotaciSn de capital.

gZsta banca nacional como banca oficial que es, tiene la funcién de ser la
banca ds fomento y apoyo & los programas del sector piiblico en sus requerimien
tos prioritarios, para impulsar el desarrollo sectorial y regional del pafs.
. . AN ‘

30 / Idem.p.135.
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La divisin de funciones entre 1a banca se planted desds los aflos veinte-
en que se crean varias instituciones oficiales, como el Banco de Mfxico (1925)
y el Banco Nacional de Crddito Agrfcola (1926). Deade estos afos 1la banca pri
vada orienta su financiamiento al sector privade y altamente remunerativo, en-
tanto, la banca oficial lo destina a actividades de fomento.

Puf en la dfcada ¢e 1o treinta en que se afirmd la polftica destinada a-
establecer INC, como lo sefial8 la lay Goneral de Instituciones de Crédito (en-
1932), constituysndo el Gobierno Pedersl su direcciln, administracidn y capits
lizacién, En esta dfcada aparecen Banobras (1933), Nacional Pinanciera (1934)
y ol Banco Nacional de Camercio Exterior (1937),

Para 1961 ol nimero de INC creci8 de nueve (con ocho sucursales) que eran
en 1945 a diecinueve (con diecinueve sucursales). Este crecimiento es debido-
al ritwo de desarrollo cbservado por la economfa en los afios cincuenta y a las
mayorss aportaciones de capital por parte del Gobierno Pederal y de organismos
internacionales como el Banco Interamegicano de Desarrollo (BID).

A diferencia 4e la banca privada y nixta, las INC no fueron fortalecidas-
con integraciones a grupos financiercs, puss el propio proceso de crecimiento~
ds 108 bancos privados las marginS de la captacifn de recurscs. “Su situacidn-
se hizo précticanents, desventajosa frente a la banca privada y mixzta que cre-

~ . cfa rapidaments.

En este proceso interviene tanmbifn el hecho de que, durante mucho tiempo-
estas instituciones han operado ds manera prominente como banca de fomento y -
desarrollo, orientaciSn distinta a la que tiene la banca privada y aixta, que-
es nfs bien comercial.

Como tal, su pape) afs importants destaca en el cridito, es dcci:, en la-
operacién activa, otorgindolo con recursos que lanzaba a la circulacién mdian
te 1os préstamos que le brindaban al sector plblico.

Los cuantiosos montos que 1a banca privada captaba y manejaba, provenfan-
entonces, en busna proporcifn, de la circulacifn de recursos financieros de la
banca oficial. Los recursos de la banca privada hubieran sido msnores, si su-
captacifn s8lo hubiera derivado de sus propias operaciones activas. 31 /

31 / Tello, C. "1a Macisnalixacifn...".0p.Cit.p.32,
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Entre las funciones principales de las INC descatan los Fondos da Fomento
los Pideicomisos creados por el gobierno con el f£in de promover y desarrollar-
espec{ficos sectores productivos que se han considerado necesarios por la polf
tica econdmica vigente, siendo su auxilio bajo la forma de préstamos directos-
8 de intermediacién fiadora entre la banca comercial y el pequeiio productor ==
que estimular y promueven, tal es el caso entrs otras de:

.a) La Produccifn de artfculos bisicos ;

b) El desarrollo de la industria y su desconcentracién;

¢) La exportacifn de productos manufacturados;

4) ta sustitucifn de importaciones;

e) 1a construccién de viviendas de interfs social; y

£f) El Turismo.

Durante el perfodo de expansifn de 1976 a 1981 tanto el Fondo de tqulpaé
niento Industrial (PONEI), como el Pondo para el Pomanto de Exportaciones de - .
Productos Manufacturados (POMEX) apoyaron a la industria de bienas de capital-
mediante inversiones a favor del "Programa de Desarrollo de la Industria de -~
Bienes da Capital®,

Del total de crfditos del FONEI, de acuerdo a lai polfticas de descentra-
lizacién industrial, se distribuyeron por zonas I (de estfmulos preferenciales)
zona II (de prioridades estatales y resto del pafs) y la zona IXII (de ordena=~~
miento y regulacifn). Siendo "la prioridad I, agroindustrias, bienes de capi-
tal e insumos estratfgicos para la industria® y la "prioridad 1I, produccién -
selectiva de bienes de consumo duradero e intermedios®., 32 /

En 1980 se crearon dos nuevos Pondos Institufdos por el Banco de Mlxico,-
para apoyar el crecimiento sectorial y regional, segilin lo establecido en el --
P.G.D,:

-) rondoi,nra el Desarrollo Comercial (FIDEC), destinado a brindar apoyo-
financiero, téenico para la organizacifn y desarrollo de pequeiios cQe-
merciantes., '

=) Pondo de Garantfa y Descuento para las Sociedades Cooprnuvai (FOSOC)
destinado a brindar apoyo financiero y t‘cntéo a las cooperativas in--
dustriales, y del sector agropecuario.

32 / Banco de MExico. "Informe Anual, 1979%.p.129,
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En 1981 se decreta la creacidn de un nuswo Fideicomiso; Fondo de Garantfa

y Fomento a la Produccidn, Distribucin y Consumo de Productos BSsicos, siendo
su funcidn principal la de apoyar a corto plaso, el Programa Nacional de Pro--

ductos B&sicos.

Asf, Nacional Pinanciera, E1 Banco de MExico y el Banco Nacional de Créai
to Rural han controlado una serie de fideicomisos para contribuir al desarro--
1lo econdmico y social dsl pafls; destacande por Mafinsa:

=) Pondo de Garant{a y Pomento a la Industria Mediana y Pequeiia (POGAIN).

=) Pondo Nacional de Pomento Industrial (POMIN).

=)} Fondo Nacional de Fomento al Turismo (FONATUR).

=) Fondo de Garantfa y Fomento de la Artesanfa (FONART).

=) rideicomiso de Conjuntos, Parques, Ciudades Industriales y Centros Co-
merciales (PIDEIN). '

=) Fondo Nacional de Estudios y Proyectos (PONEP).

Por el Banco de Mxico:

=) Pondo de Garant{a y Fomento para la Agricultura, Ganaderfa y Avicultue
ra (PIRA)

=) rondo Especial de Asistencia Técnica y Garantf{a para Crfditos Agrope--
cuarios (FEGA).

=) Pondo Pspacial ds Pinanciamiento Agropecuario (FEFA).

=) rondo 4 Bquipamiento Industrial (FONEI),

=) Pondo para el Pomento de las Exportaciones de Productos Manufacturados
(FoMEX) . |

=) rondo de Operacifn y Descuento Bancario a la Vivienda (FOVI1).

~) Pondo de garantfa y Apoyo a los cféditos para la vivienda (POGA),

Por lo que se refiere al Banco Nacional de Crédito Rural (BANRURAL) con==

trola:

=) Fondo paza el Pomento des la Ganaderfa de Exportaciln (FOGAN).

-) Pideicomiso-Fondo de Apoyo y Fomento a la Agroindustria.

La Financiera Nacional Azucarera, actualmente Asflicar, S.A. controla:

-) Fideicomiso del Aziicar (FINAZUCAR).

=) Fideicomiso de Pomento de Centrales de Magquinaria y Equipo A_gr!coll de
1a industria Azucarera (PCMAIA). '

Por Gltimo el Banco Nacional Pesquero y Portuario:

=). Fondo m«:fbnnl de Fomento Cooperativo Pesquero (FONACOPE).

) Pondo de Garantfa y Dascuento para ¢l Pinanciamiento Cooperative.
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Cabe por otro lado seilalar de las INC, que a partir de 1978 la banca mix-
ta se constituye en banca milltiple. En este mismo afio, Nacional Financiera ad
quirid las acciones del Banco Internacional, cambiando su organizacién especia
lizada, y creando el grupo Nafinsa-Internacional. El mismo cambio le sucede =
al Banco Samex y Banurbano (en 1978), al Banco Obrero y Banco Popular (en 1979)
Yy Banobras (en 1981), que se convierten en banca miltiple.

Por Gltimo, los préstamos obtenidos por México en el euromercado, dan una
idea del origen y la necesidad de financiamiento externo del sector piblico y-
sus INC,

La necasidad de financiamiento externo del sector pliblico obteniendo re--
cursos monetarios para su banca oficial, muestra la participacién de la banca-
privada en los préstamos obtenidos por MExico en el euromercado {cuadro Nim. -
27) ; Banamex asociado 14 veces a un sindicato de bancos, le otorg$ cuatro prés
tamos a México, dos de los cuales fueron para PEMEX, uno mfs para el Gobierno~-
Federal y otxo a las INC, siendo los diex restantes para otras entidades pibli
cas y privadas.

BSancomer y Libra-Bank taubién participaron asociados a un sindicato (en 8
y 7 veces), respectivamente, con préstamos al gobierno (2 y 1 vecea) y a las ~

INC (en 3 y 5 veces) y a otras entidades.

Por su parte, Serfin y Euro LatinamericanBank (en 2 y 4 veces), le presta
ron al goblerno (1 y 1 vez) y a las INC (1 y 1 vez) también.

Lo caracterfstico de esto, fuf la participaciSn de las instituciones fi--
nancieras privadas en el euromercado, que contaron con fondos preestables para
financiar al sactor plblico mexicano: Gobjierno, PEMEX e INC, desde el exterior.

2,= LA POLITICA MONETARIA EN SU ETAPA 1977-1981

a) La Evoluciln ds la Captacién Bancaria

1a captacién bancaria se 1leva a efecto con instrumentos de ahorro ofreci
dos a}l piblico, constituyendo los pasivos del sistema financiero.

1os pasivos pueden ser 1lfquidos (a 30 dhi) . estando constitufdos por de-
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pSsitos de ahorro e inversifn en dfas preestablecidos y los pagarfs. los pasi
vos no 1fquidos (30 dfas en adelante), son los depdsitos formados por Certifi-
cados, tftulos de Nafinsa y los depdsitos a plazo fijo. Los pasivos con el ex
terior son las deudas contraidas por los préstamos de los bancos internaciona-
les, valores y t{tulos en circulacidn en el exterior y aceptaciones por cuenta
de clientes. Por Gltimo, la cuenta de capital, cuyo monto de recursos se dis-
pone para realizar inversiones en maquinaria y equipo, en materias primas y o-
tros productos.

El desarrollo de estos instrumentos de captaciSn ha permitido reqular la-
oferta de circulante, con una polftica que hace atractivos los depSsitos del -
piblico, prestandolos como financiamiento, creando, asf, sucesivamonte una ma-
sa de medios de pago en circulacién cada ver mSs amplia para la economfa.

En 1974 se iniciaron una serie de innovaciones a los intrumentos de capta
cién, para aumentar el volimen de ahorro y la permansncia de los recursos en -
el sistema bancario.

Los nuevos cambios comprendfan: "Primero...los certificados de depésito -
bancario a tres, seis, doce y veinticuatro meses. Posteriormente se autoriza-
ron los depbsitos a plazos retirables en dias preestablecidos, para sustituir-
en forma gradual hasta 1o que en 1977 constitufa el instrumento principal de ~
captacién : el bono financierc. Se eliminan los depSsitos a plazo opcional, -
se introducen los Petrobonos y empiezan a circular los Cates. Sin embargo ~a-
grera Tello- como no hubo un ajuste en la estructura de las tasas de interés -
que fuese consecuente con las modificaciones en los instrumentos de captacién-
(las diferencias en puntos, entre los distintos plazos =3,6,12 y 24 meses- era
en realidad insignificante) no se cambio en forma importante el grado de liqui
dez de los pasivos bancarios”. 1 /

Esta elevada liquidez estuvo siempre a la expectativa del tipo de cambio,
pues su nosible variacién hizo que en ver de representar inversiones a largo -
plazo se mantuvieran mfs bien a corto plazo para que, basados en sl principio-
de la irrestricta convertibilidad, se cambiaran a aSlares o se fugaran al ex-
tarior camo sucedid en el afio de 1976, ‘

1 / Tello, C. "la NacionalizaciSn...".0p.Cit.p.49.
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*Daspulfs da varios lustros en que la captaciln de recursos por parte de -
1a banca en México tuvo una expansidn acelerada, por encima del crecimiento ==
del producto intermo bruto (PIB), en 1973 se inicia un proceso de desinterme-~
diacién financiera que se prolonga hasta 1981, La racuperacidn que se observa
en el total de 1a captaciSn entre 1976 y 1981 (afio en que se alcanza un nivel-
similar al do 1970, pero inferior al de 1972) fuf en realidad el resultado de-
1a dolarizacidn del sistema”. 2 /

Pn cambio, en un perfodo de 20 ados 1950-1970, la captaciSn bancaria to--
tal en relacifn al PIB, paal de 11.3 por ciento al 31.4 por ciento; descendien
do a partir ds 1973 (30.6 por ciento), llegando a su nivel mis bajo en 1976 -~
(24.3 por ciento), principalmente en moneda nacional. 3 /

El proceso de dosintermediacidn financiera 1973-1976 estuvo asociado a la
fuga de capitales que ecpobrecieron las roservas del Banco de MSxico (ropresen
tando 6l 3.6 por cionto dsl PIB en 1976). EL Banco de México dice a este res-
pecto: “...El proceso da donintermediaciln financiera obssrvado en afios recien
too, astf estrachcrante escciado a la dicainucién del ritmo de la actividad --
sconlmica y al alta cn el ritro dsl aumsnto de los procios. Durante 1a dicada
ds lo3 cacenta =porfodo de alto crecimicnto y baja inflaciln-, los pasivos to-
tales &2l scistcma, en moneda nacicnal, ce incremsntaron a un promedio anual de
13.6 por cionto en términos realos. En contraste, de 1971 a 1977, el crecimien
to promodio anual en tirnincs reales fuS de 1.7 por ciento, mientras que la ta
sa & crocimicnto prozodio dol producto real fuS de 4.7 por ciento y la de los
procios 16,5 por cicnto. Como se ha epuntado anteriormente, la intermediacibn-
financicza pucdo deccmpefiar un papsl importante para compatibilizar los objeti
vos de estabilidad y crecimiento, especialments en pafses que carccen de un ==
mercado do capitales desarrollado®. 4 /

Do 1977 en adolante (cuadro nfm. 28), la captaciSn tiende a recuperarse,-
principalmonts a causa de la reactivaciln econSmica y el enorme gasto piiblico-
que reanima a la economfa en general. Sin embargo, la composiciSn de la capts
ciln fuf muy Aistinta a la tradicionalments observeda, produciféndose un cambio
cualitativo; 1a captacifn en promedio de 1977 a 1981 fuf de 24.6 por ciento en

moneda nacional y de 4.5 por ciento-en relaciln al PIB- en moneda extranjera.

2 / Tollo, C. "La Macionalisacifn,.."Op.Cit.p.46.
3 / tbid. . )
4 é Banco de Mixico. "Informe Anual, 1978".0p.93-ss
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En 1976 1la captaciln en moneda nacional hadfa cafdo a su nivel nfs bajo -
(20.6 por ciento en relacién al PIB), frente a una elevada captaciln en moneda
extranjera (3.7 por ciento) fenfmeno que se inicid a partir de ests aflo,

La falta de una polftica monetaria restrictive en la conversifin de la mo~
neda nacional a dSlares y una tasa de interfs clevada -por oncima de 1la que ==
prevaleci$ en el eurcmercado-, hizo que circularan dos patrones monetarios den
tro de la economfa mexicana: el patzn monstario nacional y el patrén monetario
hegendnico, perdiendo soberanfa el primesro. A

La captaciln total que se incremant§ nuevemsnte en 1977: 23.3 y 4.0 por -
clento, respsctivamente, esto ful provocando la paulatina dolarisaciln del sis
tema financiero de captaciln desds 1976.

En 1978 la captacifn sigue aumentando: ligeramente en moneda nacional (--
24.7 por ciento), y reduciéndose mfnimamente sn moneda extranjera (3.0‘»: clen
to). Esto se debid a los cambios ocurridos en el sequndo semestye del afio en-
que aument8 1a tasa 4s interds en moneda nacional y el pldlico demand$ menos -
liquides, sin que por ello 1a dolarizaciln desaparecisra, ya que sisplemsnte -
fuf un ajuste, en las preferencias del plblico hacia los instrumentos de capta
cién,

» Para 1979 1a captaciln total mantuvo su tendencia crecients 1legando a su .

punto mfs alto en la dfcada ds los setenta (29.5 por clento) siendo la captae=
c16n en moneda nacional sensiblemente superior a la del afio anterior {(24.0 pox
clento), mientras que la captaciSn en moneda extranjera siguil registrando in-
crementos (4.6 por ciento), sobre todo al final del aflo.

El Banco de Mfxico afirmsba: "Iguaimente, gracias a la consolidaciSn del-
crédito intarnacionsal del pafs, ful posible obtener recugeos extsrnos adiciona
les (...) contratados bsicamente para hacer frente a los requerimientos desl -
sector plblico”, S /, 1o cual ayud§ a fncrementar las reseyvas y el respaldo -
al proceso de dolarisacién que sigui$ presents.

1a dolarizaciln obedeciS a diferencias en la inflacién interna y externa,
ala ovolnel&n qn. registraren ln uuo de interds internss respecto & las in

5 / Bance de llhleo. 'mlnm Anual, 1919'.p.p.112-n
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ternacionales y el comportamiento del piiblico ante las variaciones econdmicas.
6/

A partir de 1980 la captacidén de recursos siguid conservando el nivel ob-
servado, con la captacién en moneda nacional en descenso (24.7 por ciento). lLa
aceleracibn en la inflaciSn fuf la principal causa que provocd que esta capta-
cin en el afio fuera menor, con sus respsctivos impactos en el financiamiento,
en ¢l encaje legal y la base monstaria. "Asimismo, en viata de la reconocida -
solvencia del pals y de su capacidad para hacer frente a sus obligaciones ex~-=
ternas, fuf posible obtener del exterior recursos adicionales (...) contrata--
dos tanto para atender los requerimientos del gector plblico como los del gec-
tor privado®. 7 /

Para 1981 se registr§ un notable ritmo en el crecimiento en la captacidn-
total (31.3 por ciento del PIB). Por monedas, en monsda nacional decrecil a -~
25.6 por ciento y en moneda extranjera aumento a 5.7 por ciento, PFstos incre~
mentos se debieron a una mayor captacién y un mayor endeudamiento externo, que
complement$d el ahorro interno para seguir respaldando la praferencia del pibli
co por instrumentos denominados en moneda extranjera y a corto plazo.

b) El rinanciamiento Bancario

El financiamiento fué otro elemsnto I.mrtanto de este pancrama, siendo -
la otra cara de la captaciSn en este perfodo de expansiln, Las tasas de finan
ciamiento son elevadas, como consecusncia de la alta oportunidad de recursos -
que existen disponibles.

A ello tambifn se suma el financiamiento externo qua incrementd las dispo
nibilidades de recursos interncs. '

Bl financianiento bancario total crecil hasta el afio de 1971 en que llega
a su nivel mfs alto (31.4 por ciento del PIR), disminuyendo a partir del afo -
siguiente, 1legando en 1975 a representar el porcentaje de crédito mfis bajo de
1a dfcada (25.6 por ciento} Estos afios corresponden al perfodo da desinterme-
diaciln financiexa acompafiado de fuga de capitales y captaciSn bancaria descen
diente.

6 / 1dem.p.110,
7 / sanco de México. "Informe Anual,1980".p.116.
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De 1976 en adelante el financiamiento se incrementa, llegando a un prome-
dio en el perfodo de 1977 a 1981 de 30.6 por ciento del PIB, siendo en la pri-
mera mitad de la dfcada (1971-197G) de 28.3 por ciento.

Este financiamiento estuvo repartido entre todas las instituciones que -~
forman el sistema financiero mexicano.

Asf, la banca privada y mixta orient§ su financiamiento hacia el sector -
privado (no bancario), concediendo cerca del 70 por ciento en moneda nacicnal-
durante 1978, aflo de la reactivaciSn econémica, que a difersncia del afio ante-
rior, en que el financiamiento en moneda extranjera fuf wayor al correspondien
te en la moneda local (37.6 por ciento).

103 sectores que fueron beneficiados con los cxfditos de la banca privada
y mixta son la industria manufacturera, el eomrcio. los servicios; disminuyen
do en la industria de la construccién; y siendo menor a las aéttvidadu de = =
energfticos y en la vivienda y agricultura, actividades que fomenta el Estado-
con la Banca oficial. '

Como a fines de 1979 el proceso de dolarizacifn se sinti8 nuevamente, el--
financiamiento en moneda nacional descendid a los niveles observados en 1977.-
Durante el afio la composiciln del crédito se mantuvo preferentemants hacia la-
~ moneda extranjera. »

La demanda de activos para financiamiento en moneda extranjera aument§, -
principalmente, por las expectativas acerca del rendimiento futuro en el tipo-
de cambio y el aumento de la tasa de interSs interna. la actividad econémica-
caracterizada por una fusrte expansisn, contribuy8 entonces a demandar un alto
nivel de cxédito y que el volﬁio_n de crédito fuera superior al registrado ante
riommente. '

Como a mediados de 1980, los dep8sitos en inoneda extranjera no aumentaron
relativamente, los rendimientos a los depSsitos en moneda nacional se elevaron
haciendo variar ligeramente la composiciln del financiamiento a favor de la mo
neda nacional. ta inflacién fuf otro factor que se sigqui8 sintiendo por las -
persistentes alzas de la tasa ds inters interna que sequfa los movimientos de
1a tasa de interfs internacional, desalentando la captacidn en moneda nacional
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y por ende, el financiamiento en moneda nacional,

Durante todo el sexsnio, el Banco de M8xico y la banca nacional aportaron
mfs del 60 por ciento del financiamiento total, mientras que la banca privada-
y mixta aport$ solamente la parte restante.

Como en 1978 se produjo una fuerte expansiin del crédito bancario observa
da desde fines del ailo anterior, resultado de los estfmulos crediticios que se
aplicaron con anterioridad. La captacién habfa aumentado el voldmen de recur-
sos disponibles para tinanciamiento. Al producirse una aceleracién en la eco-
nomfa, el financiamiento super§ a la captacién y a la necesidad de obtener re-
cursos por endeudamiento externo y emisiln primaria de dinero aument$ en el pe
zfodo.

Cuando los pasivos bancarios fueron elevados se adopt8 una medida de con-
trol, consistente en crear depSsitos de regulacién monetaria que serfan devuel
tos a las instituciones privadas y mixtas en los primeros meses del afio siguien
t..

Sin embargo, estas medidas restrictivas de crédito interno fufron supera-
das por el endeudamiento privado externo, ya que ‘h confianza recuperada en el
peso y la perspectiva petrolera, provocaron la expansifn en el endeudamiento -
externo del pafs.

No se produjeron restricciones al crédito al aumentar el ritmo de cnd--
miento de la economfa, y por tanto, obtener una .mlyor captacién de recursos, -
ya que el !l.nlneunhm:o se mantuvo a un ritmo dinfmico, incluso por encima de
la captacién.

Los dep8sitos de regulacifn no afectaban la liquidez bancaria, porqui'a!.'-
reintegrarse el depSsito msncionado, representaba aproximadamente la munn ta-
sa de encaje legal vigente al iniciarse este dep&nito.

o qus sf cambi§ fuf su coupostcl&n, no la continuidad del flujo de crédi
to, y por ends, las disponibilidades de financiamiento en moneda nacional, ya-
que al principio del perfodo, los pasivos en moneda extranjera rapresentaban -

~una porcidn I.nltqnlucmﬁ, llegando a fines del mismo, a crecer, hasta repre-
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" sentar un alto porcentaje.

1a pfrdida en la competitividad de los activos financieros en moneda na=--
cional se convirt§6 en una constante de las tasas de interfs internas frente a
los activos en moneda extranjera para financiamiento. '

Como el financiamiento bancario hasta 1980 crecid r@pidaments, a partir -
de este momento, la persistente inflacién, la consecuente elevacién de las ta-
sas de interés externa mfs atractiva que la intexna provocaron una mayor con--
tratacién de deuda, asf como también cambios en la tasa de interés local y pre
siones en el tipo de cambio hicieron aparecer el proceso de dolarizacién mfs -
intenso con amplias posibilidades de expandirse y provocsp . cambios en el fi-
nanciamiento a la inversidn.

El volfmen de financiamiento en 1980, en particular en su primera mitad -
se redujo, debido a los aumentos en el encaje legal por la dolarizacién obsere
vada para disminuir la oferta de recursos monetarios de los bancos; aungue en-
el segundo semestre de este mismo afio, la reduccidn fuf mucho menor, el finan-
ciamiento otorgado por la banca creci8 vigorosamente, excediendo las posibili-
dades de crfdito, a pesar de la pfrdida en la competitividad de los rendimien-
tos nacionales frente a las tasas de interfs internacionales,

La caracterfstica importante del perfodo fuf que, paralelaments a la cap-
tacién bancaria, el financiamiento fuf superior a la cantacién haciendo que el
componente de los pasivos no fuera suficiente para cubrir la demanda de .\{cz‘dx-

to interno.

Fl banco central ﬁnlnc!.& a la banca privada y mixta para aumentar sus --
disponibilidades en los meses de escaza liquidez. Por su parte la oferta de =~
crédito al sector piblico, por parte de la banca privada y mixta, se estaciona
ba cuando se producfan variaciones en el financiamiento interno a pmt;cuunl.

.

Para financiar al sector pfiblico, ademfs de reducir la excesiva liquidez-
bancaria, el Banco de MExico gir§ instrucciones en el afio de 1981 para que to-
dos los bancos privados y mixtos constituyeran depSsitos da regulacién moneta-

ria,

En otros casos, cuando unos bancos privados 4 mixtos necesitaban de liqui
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dez y otros bancos tenfan exceso de recursos, el préstamo oper§ mediante una -
tasa de interés interbancaria cubriendo los requearimientos solicitados de in--

versidn y capital y gasto de particulares,

Los fideicomisos de fomento econdmico participaron en este proceso para -
la canalizaci8n selectiva de los recursos de la banca privada y mixta, hacia -
sectores productivos prioritarios, como fueron el agropecuario, industrial, co
mercial y cooperativo, y en obras de infraestructura turfstica.

El incremento en su financiamiento obedecis, de acuerdo a la funcién espe
cffica de cada fondo, A la propia dinfimica del crecimiento econfmico observada
desde 1978 y a la existencia de polfticas de fomento mis agresivas que utablg
cieron nuevos apoyos financieros y de garantfa.

La banca naciocnal por su parte, particip5 en el financiamiento total otor
gado a la economfa, aungue su porcentaje es sustancialmente menor al que se ob
serva en la banca privada y mixta. Sin embargo, a pesar de que los instrumen~
tos de captaciSn son los mismos, sus pasivos estuvieron compuestos por las a--
portaciones de capital que le propozcionaba el gobierno federal y el sector pl
blico.

La fuente ptinclbal de recursos, entonces, de las instituciones Naciona--
les de Crédito, ha sido el endeudamiento externo (del sector piiblico), hacien-
40 que sus yecursos se elevaran cada afio y con ello, el vollmen de financia- -
miento para aquellas actividades consideradas prioritarias., Porque al endeuday
se el gobierno con el exterior, crecieron las reservas internacionales del Ban
co de MSxico, y por tanto, el respaldo que tiens el circulante.

E1 Banco central decfa: "En este sentido las operacicnss pasivas de la --
banca nacicnal son congruentes con la polftica de expansiSn econdmica del go--
bierno y con la aplicaciln de los programas naciocnales de desarrolle®. 8 /

Bl dostino del financiamicnto de estas INC ful directamente para el go- -
bierno federal, las erprasas parasstatales (destacando PEMEX y la CPE), y-pna
ol sector privado; recibiendo una gran cantidad de recursos las actividades a-
gropecuarias y la industria sidorfxgica. ‘

8 / Banco de México. "Informe Anual, 1979",p.)19,
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De los altos niveles de financiamiento requeridos, cubiertos principalmen
te con moneda nacional, las autoridades monetarias tomaron medidas para incre-
mentar la captacidn: primero, elevanio los reniimientos nara los tftulos deno-
minados en moneda nacional, tratando de incentivar los de largo plazo para ge-
nerar una oferta de recursos permanente.

c) La Evolucién de la Base Monetaria

los cambios ocurridos en este nerfodo de evnansidn en la hase monetaria,-
obedecieron principalmente a varios factores, como son: el pago anticipado de-
Adeudos de Ejercicios Fiscales Anteriores (ADFFAS), el cambio operado en las -
preferencias del pliblico por mantener una mayor proporcifn de sus ingresos l{-
quidos, el aumento en el financiamiento al sector piiblico y las variaciones -«
que se chservaron en la demanda de financiamiento de la banca privada. 9 /

En la evoluciln de la base monetaria, influyeron decisivamente, los obje-
tivos centrales de la politica econdmica para combatir el dcsempleo y la infla
cifn. Para llevarla a cabo, era necesario recursos monatarios que fortalecie-
ran el proceso de produccidn y el empleo, repercutiéndo en 1a demanda de dine-

Fo .

ta elevaciSn en el uso de las cuentas de cheques fué el indicador mas im-
portante al inicio de este peridlo, al reflejar la recuperacifn de la activi--
dad econSmica, como uno de los dos componentes principales que tiene el medio-
circulante (Mi), siendo el otro elemento, los billetes y monedas que también -
aumentaron en la circulacién.

La reactivacién econdmica y el incremento an el crédito desde 1978, asf =
lo demuestran, al registrar un incremento anual del medio circulante de 31.7 -
por ciento (28.2 por ciento de la base mcnetaria y 2.1 por ciento en el multi-
plicador), en relacién al afio anterior, que fué de 26.6 por ciento.

Este alto porcentaje obedece, ademis, a 1a éisminucidn de la inflacién, ~
la sustitucién de los bonos financieros por nuevos instrunentos de captacifn y
la captura de los recursos que se encontraban fusra dgl sistema bancario.

9 / ‘Banco de México. "Informe Anual, 1978*.p.108,
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ARO A ANUAYL REAL DF ut A &onanbl BASF MONETARIA MULTIPLICADOR
ANUAL DE M

1978 ana .7 31.2 ( B1.300)* 0.4

1979 12.0 35.3 37.5 (129.800) ¢ -0.3

1980 4.6 32.2 39,1 (200.300)*. -4.8

1981 3.4 40.3 45.4 (332.000)* «7.R

1982 -9.1 43.2 . 50.0 (537.800)* -4.8

FUENTE: Banco de México, Informes Anvales de 1978 a 1982,
* Miles de Millones de Pesos.

La causa del alto aumento de la base monetaria (hasta alcanzar el 50 por-
ciento en 1982), fué principalmente de origen interno, para cubrir los cfedi--
tos elevados que se otorgaron a la bmci privada y mixta, a la banca nacional-
y para cubgir el financiamiento al sector piblico y a empresas y particulares-
desde el exterior. , ' '

Como causa externa esti el incremento cn el endeudamiento externo del sec
tor piiblico, en particular del gobierno. Para ello, el Banco de México se en-
cargd de la erpansion de la base monetaria que did por resultado incrementos =

. nominales crecientes del nl,

En 1979 el crecimiento promedio anual real del medio circulante fué dev--
12.0 por ciento. Los factores que provocaron las variaciones del medio circu=-
lante fusron en &l prinmer scoestre de este afio:

A MULTIPLICADOR BANCARIO + ABASE MCNETARIA = A M, ,
(1.9 %) .
el aumento de 1a base monetaria se debi8, principalmente, al incremento en el-
financiamiento a la banca privada y mixta; y en el segundo semestre:

VMULTIPLICADOR BANCARIO + A BASE MONETARIA = ¥ rél , el mltiplicador-
(=2.4 %) )
se redujo provocado por el aumanto en el encaje lagal.

La variaciln de ests instrumento, fuf causada por el proceso de dolariza-
cién que tenfa la banca; a esto se le agregl la orientaciSn que se le 616_ al -
flujo crediticio, lo cual redujo en general, el financiamiento para principios
del aflo siguiente, pero como disminuy§ el circulante, 'la‘Lnfiqcxén ‘sn este aiio

-
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sigui8 siendo menor (20.0 por ciento).

El afio de 1980 fu€ muy distinto a los afios que le anceceduron'en materia
de agregados monetarios, ya que se registrd un aumento del producto (PID del -
8.3 por ciento), una mayor tasa inflacionaria (29.8 por ciento), incremento en
las tasas de interfs internas y la dolarizaciSn en lo3 pasivos bancarios antes

mencionados,

Las consecuencias en la economia mexicana fueron el crecimiento del medio
circulante, la inflacifn, y la elevada tasa de interfs que abatieron Iigeramen
te el crecimiento real del PIB.

En tanto, una cafda del mnltipilcador no se pudo evitar, por el aumento -
en el encaje legal (en moneda nacional y moneda extranjera). E1 incremento no
minal que se observé, obedecié mAs bien a los aumentos en el financiamiento -
para los sectores pfiblico y privado, mis que a mantener saldos monstarios rea=

les.

Por consiguiente en el primer semestre se observs: )
V MULTIPLICADOR BANCARIO + V DASE MONETARIA =V Ml ,» ¥ en el sogundo semes-=

(~3.54) (32.1 %)
tre:

¥ MULTIPLICADOR BANCARIO + [ BASE MONETARIA =V My ‘
(=4.5%) ( 34.0 %)

Tratando de reqular y controlar la oferta monetaria, el volfimen real del-
"1 se redujo en 1981, en 0.3 puntos porcentuales cada trimestrs. 10 /

Micionalmente, ge incluy8 el hacho de que 1la economfa desde el afio ante-
rior habfa mostrado ligeros descensos en su ritmo de crecimiento anual, debido
principalmente a la inflacién. En este sentido, los instrumentos de ahorro o-
frecidos al plblico en moneda nacional que disminufan, siguieron sufriendo va-
riaciones, frente a las preferencias del piiblico por los depdsitos denominados

en moneda extranjera. .

Aunque "1 se elevS en el primer semestre, y descendis en el segundo, la [
levacién en el primer caio, obedeci8 al incremento en el financiamiento al seC

- o o 0 om0 o 0

10 / Banco de México. "Informe Anual, 1981".p.95.
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tor piiblico, donde la base monetaria juqd el papel mis importante de sus comno
nentes, incremento debido a los préstamos del exterior que aumentaron los acti
vos (6 fuentes de la base monetaria) internacionales del banco central.

ta reduccién anual en el multiplicador (-7.8 por ciento), por el proceso-
de dolarizacién compensaron la posible caida noninal de Ml, con incrementos -«
sustanciales de la base monetaria (45.5 por ciento), haciendo que al final del
afio, el descenso del circulante fuera mayor (3.4 por ciento de crecimiento - -
real),

1a polftica que siguid la tasa de inter8s fuf una causa importante de la-
cafda real del Ml' an la que las cuentas de cheques fueron menos preferidas a-
otros instrumentos de corto plazo por el piiblico. Esto provocs liquidez y una
clara separaciSn entre el mercado de dinexo (a corto plazo) y el de capitales-
(a largo plazo).

En este sentido, el incremento anual del PIB se vié afectado por un fuer-
te 'dascenso en su dinamismo, por el mayor ritmo de la inflacién y la tasa de -
interés, junto con las variaciones en el tipo de cambio.

En M) fua el mis dinimico, por la demanda bancaria de instrumentos mfs 1i
quidos, como billetes y monedas y las cusntas de cheques, expandifndose a lar-
go del ailo, siendo la base monetaria el camponente qﬁe registr§ los mayores mo
vinientos. Ello fuf debido a los mis altos requerimientos de financiamiento -~
pliblico, por parte del Banco de MExico, cuando la produccidn en general y la -
demanda total se reducfan,

Fl Banco de México afirmaba: "Este agregado primario observ8 un acelerado
ritmo de expansifn, sobre todo a partir del tercer trimestre del afio cuando --
fu nocesario incrementar el financiamiento otorgado por el Banco de folco al
sector pliblico, hasta alcanzar voliimenes que superaron las pSrdidas registra--

das en las rxeservas internacionales del Banco Central®. 11 /

El exceso de "1 fu8 amortiguade varias veces en el afio por reduccidnoa -
que se le hicleron al multiplicador, auxiliado con elavacién en el encaje le--
gal que afectaba la liquidez y permitfa ademis, depSsitos de regulacidn moneta
eia,

11 / manco de Mixico. "Informe Anual, 1982".p.134.
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Estos deplsitos de regulacidn monstaria afectaron también la tensncia de-
CETES por parte de la banca privada al disminuir la liquidez.

A partir del mes de septiembre de 1982, el multiplicador se hizo positivo
despufs de dos aflos de observar decrecimientos, y disminuir el encaje legal ==
por la conversién de mex-dSlares a moneda nacional, En contraste, la tasa de-
inter8s disminuyS, para desalentar al alto ritmo inflacionario con mfs £inan~-
ciamiento ofrecido en los Gltimos meses del afio.

d) El1 Cr&dito del Banco Central y los CETES

El Banco de MExico participS directamente en las operaciones da reactiva-
cién econ&niga, como resultado de los mayores requerimientos de financiamiento
neto al gohbierno federal y al sector piiblico no bancario. Apoyado en los acti
vos provenientes del exterior que muestran su crecimiento q!inln!.co durante to- °

do el perfodo que se analiza.

La colocaciln de CETES, permitid también al gobierns hacer frente a los -
gastos en su findnciamiento pdblico.

Fl Banco de MExico, otorgd ademis, financiamiento a los fideicomisos ofi-~
ciales de fomento que junto con el otorgado al gobierno empresas y particula--
res, constituyeron la principal causa del aumento en el medio circulante.

Para que la base monetaria creciera fuf necesario tener activos interna--
cionales que respaldaran el medio circulante. Fn ests gentido, el endeudamien-
to externo del sector p(iblico infiuy8 para que aumentaran las reservas del ban

co central.

La axpansidn que provocS en las fuentes ds la base monetaria (dimponibili
dad de oro, plata y divisas), fuf decisiva para lograrlo; aMeionalunu, los~ .
fondos que la banca privada y mixta depositS en e} banco central -vfia encaje -
légal- expandieron tambifn estas fuentes. '

Para contribuir a lo anterior, en 1978 se ampliaron las relaciones finan-
cieras del banco central con el Banco de Israel (banco central tambifn) por --
100 millones de A8lares, con una vigencia que terminarfa en 1980.
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En este mismo ano, 10s pasivos internacionales. con el FMI, relativos al -

Acuerdo de Pacilidad Ampliada se liquidaron completamente (DEG por 100 millo-=-
nes), aumentando la capacidad potencial de reservas internacionales de México,

En 1979 se firmd un convenio de cooperacién monataria y financiera con el
Banco de Francia (por 300 millones de dSlares), con dos aflos de vigencia.

En este mismo afio "casi se duplicS en Convenio de 1a misma naturaleza que.
el Banco de M8xico, tiene, desde 1967, con el Sistema de la Reserva Federal de
los Egstados Unidos, al anpl:luse'de 360 a 700 millones de dSlares. Los dos a-
cucrdos anteriorss aumentan las 1ineas secundarias de reserva con que cuenta -
ol Banco da México®. 12 /

En este mismo perfodo fuf notable la expansiSn de las fuentes de la base-
monetaria, que 1levaron por consccuencia, a un mayor déficit piliblico, tanto «-
fondos adicicnales depositados por la banca privada y mixta, como por la inver
sifn en Coertificados de Tosorerfa de 1la FederaciSn (CETES), que aumentaron el-
financianiento interno pfiblico.

Los CETCS son instrumentos de captacién de rscursos del Gobierno Pederal-
para financiar sus necesidadas de inversin productiva como recursos no infla-
cionarios, como parts 4o una nueva estrategia de polftica monetaria, para res-
ponder mis eficazments a las condiciones actuales del sistema financiero, am--
pliando el mercado de dinerc y pernitiendo un mejor control sobre la base mone
taria, complementando, scparar el impacto monetario que provoca el d8ficit pl-
blico en la demanda agregada. :

La emisién de CETES fuf autorizada en 1977 por el Congreso de 1la Unién, a
la éncp, actuando el Banco de México como agente exclusivo del Gobiernc Pede~--
ral para su colocacién o reduccifn, en virtud del monto del endeudamiento direc
to del sector p(blico que sea fijado por el Congreso eén un ejercicio fiscal de
terminado,

Para hacer atractiva la inversién de los recursos que estaban fuera del -~
sistema bancario, entre 1977 y 1978, los CETES se realizaron por rontos eleva-
dos, participando en dichas tenencias la banca privada y mixta, aprovechando -

12 / Banco de México. "Informe Anual, 1979".p.124.
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el exceso de liquidez del momento.

De esta manera, fueron ripidamente aceptados, cubriéndose su objetivo =
principal: la formacién de un mercado de dinero que permitiera financiar los -
gastos de inversiSn del sector pfiblico, y que a su ver, se utilizara como meca
nismo de regulacién monetaria.

* Su colocacién aumento aiio con afio, resultado de aprovechar las ventajas -
que brinda esta instyumento, sus bajos costos de operacién, su gran liquidez y
respaldo del propio gobierno, sigquiendo su rendimiento por encima de la tasa ~
de interés interna,

En cuanto a la estructura de tenedores de CETES, al principio destacS la-
demanda de particulares no bancarios, es decir, que el sector privado aumentS-
en forma importante su participaciSn en el financianmiento interno del sector -
piblico, mientras que para 1981, la tenencia cambia, y el Banco de México in--
forma: "la posicidn promedio fuf la siguienté: 31 por ciento de empresas y par
.ticulares, 28 por ciento del Banco de México y el 41 por ciento restante se -~
distribuy3 entre organismos y empresas del sector plblico, instituciones banca
rias privadas y mixtas, la banca nacional y aseguradoras (en Srden descendente
de participacidn)". 13 /

Esto signific8 que las crecientes colocaciones de CETES camalizaron fon--
dos del sector no financiero al sector pGblico, que ademfs del cambio de procs
dencia, incrementaron el déficit del sector piiblico.

e) La Polftica Monetaria de los afios 1977-1961

tas polfticas monetarias y de crédito que se establecieron in este perfo-
do, se vieron influenciadas por el déficit externo de la economfa mexicana, y~
por el déficit del sector piblico. i

Ia polftica monetaria dirigida a recuperar la confianza en la estabilidad
del peso, logr§ su objetivo al toner €xito en la contratacién de crédito, in--
cluso externo, reforzado ademfs, por las perspectivas de la industria patrole-

ra mexicana.

13 / Panco de México. “Informe Anual, 1981".p.130.
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£n ello, la tasa de interés fué el instrumento monetario principalmente -
utilizado, adecufindose a las tendencias tanto de la tasa de interés internacio
nal, como a la flotacidn y a la inflacidn interna. Lo anterior se complementd
con los depSsitos de requlacién monetaria para controlir el exceso de recursos
de la banca, y disminuir los niveles de liquidez dentro y fuera del sistema --
bancario con los CETES.

Las autoridades monetarias centraron sus medidas en el aumento de la pro-
duccidn y la reduccién del desempleo. Para lograrlo habfa que aumentar la cap
tacifn generando ahorro para 1la nueva inversidn.

1a captaciln asf lograda, tuvo un fuerte componente en moneda extraniera,
que tambifn se utilizd para complementar el financiamiento interno (fenfmeno -
que anteriormente no se habfa cbservado).

Ello ss debi8 a que la polftica monetaria no logrS recuperar la comoélt_l; '
vidad de los activos financiexos en moneda nacional, principalmente causado == -
por los contfnuos aumentos gque tenfa la tasa de intexds externa y la presencia
de la especulacién contra el paso. -

Las autoridades monetarias modificaron la tasa de interés interna, cuando
la tasa de interSs internacional tenfa muc!.énu; eon‘el fin de hacer atrac-
tivas las inversiones de capital externo; y sobre todo, para evitar una fuga -
sasiva de capitales al oxt_.buo:; preferfan una dolarizaciSn del sistema banca-
rio mexicano a un empobrecimiento de las reservas del banco central.

La situvacién se hizo diffcil de controlar sin la presencia de un control-
de cambios que ninguna autoridad aceptaba; el principio de irrestricta liber--
_tad cambiaria prevalecfa sobre cualquier circunstancia.

Pero desde 1978 en que el sistema bancario se viS inmerso en un exceso de
liquidez monetaria 8@ acentuaron los desequilibrios para 1981 y 1982, aumen--
tando la dependencia financiera, 1a inflacién y la dolarizaciSn interna, resul
tado del manejo equivocado de 1a polftica monetaria,

1a Iutluuclén de la £8rmula tradicional de no aumentar los ingresos del-

gobiexno, incrementando el precio de los bienes y servicios pﬁbncol que pro--
porcionaba, llevaron a un exagerado financiamiento externo que se tradujo en =
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un mayor endsudamiento piblico con el extsrior para incremantar el gasto por -
encima de las cifras prasupuestadas, con lo cual se creS inflacién, y se dese-
quilibraron la balanza de mercancias.

Para financiar el dfficit de la cuenta corriente de la balanza de pagos,=
las autoridades monstarias recomendaron recurrir a un mayor endeudamiento ex--
terno y a una mayor inversiln extranjera, que a su ver, financiara el creci- =
miento econfmico de Mxico, aumentando la carga de la balanza de pagos: "para-
el perfodo de 1977 a 1981, cuatro quintas partes del dfficit en cuenta corxien
te de la balanca de pagos se explican por el crecients déficit, de servicios -
financieros". 14 /

Con ello, la polftica crediticia, increment§ el cxédito, superando las po
sibilidades reales de captacién interna, cubriendo la diferencia con recursos-
provanientes del exterior.

A lo anterior se agrega que para que existigra suficiente liquides, el ==
Banco de Mixico proporcionaba los montos de recursos necesarios para ﬁuo 1a --
banca asegurara la continuidad en el flujo crediticio a los sectores producti-
vos; sin embargo, el aumento de la tasa de interfs poco resolvia

Los movimientos de la tasa de interfs, generalmente, significaban alsas,-

_y casi nunca, descensos, presionando ademfs del tipo de cambio, aumentos en el
costo del crédito, haciendo que 1a inversi8n se viera amenazada o buscara o~ -

txas fuentes altitnatlvn de financiamiento menos costosas. la solucién a un -

crédito barato y no restringido, se encontr$ en el mercado externo. Pmpresarios

y particulares se endevdaron en déluru. Ante esto, el crecimiento despropor-

cionado de la deuda externa del sector piblico, el endeudamiento externo del -

sector privado, se sunS a la demanda de divisas de la banca privada y mixta pa

ra respaldar la dolarizacién de los depSsitos denominados en moneda extranjera.

Para mejorar la situacién de la balanza de pagos, las autoridades moneta-
rias establecieron acelerar la tasa de deslisamiento del peso: pasando de un =
8.4 por ciento en el primer trimestre ds 1981 a 10,7 por cionto en el sequndo,
12.4 por ciento en el tercero y 16.2 en el cuarto trimestre; y acelerar el :1'5_
mo de incremento de la tasa de interés.

14 / Tello, C. "La_Nacionalizacién...".Op.Cit.p.70.
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Tanto una medida como la otra no lograron incrementar los depbsitos en mo
neda nacional, y sf aceleraron los denominados en ddlares, y la fuga de capita
les: 2,492 millones an el primer semestre y 8,423 en el segundo de 1981. 15 /

1a polftica monetaria manejada de esta forma, se transformd en presiones-
al alza de los precios que incrementaron mis la inflacidn. Ademds de los au--
mentos en los costos financieros de las empresas y en la importacidn, alenta--
ron expectativas devaluatorias que multiplicaron los depdaitos en moneda ex- -
tranjera durante 1981 y 1982, Sobre todo, en el primer afo porque habfan cam=
biado, adversamente, los precios internacionales del petr8leo, que generaban -
las divisas para el pago de regalfas, utilidades, turismo y las importaciones-
necesarias.

*La ganancia devaluatoria mis que compensaba el rendimiento en pesos, -~
Ello obligaba a un nuevo aumento de la tasa de interés para los depSsitos en -
soncda nacional y acelerar el deslizamiento en el tipo &e cambio. Asf, el c!_r_
cule vicioso se ennnchabj en fa}r:&‘hl generando presiones inflacionarias."16/

}

1a crftica situaciln de la balanza de pagos, deteriorado primero con des-
lizaniento y luego con devaluacién, demostraba que el problema a resolver no -
era comercial, es decir, por falta de exportaciones, sino mis bien financiero:
"el dficit en cuenta corriente de la balanza de pagos durante 1977-1981 fuf -
de 28,470 millones de d8lares, de los cuales 22,182 (o sea cerca del 78 por --
ciento del total) fuf ocasionado por la parte del déficit correspondiente a --
los servicios financieros (sobre todo por concepto de intereses de la deuda, -
de regalfas y de utilidades de la inversi8n extranjera); el resto 22 por cien-
to, fuf provocado por el intercambio de mercancfas y servicios. A ello se vine
a sumar la fuga de capitales que se permiti§ al novariar 1a polftica de la 1li-
bre convertibilidad de la moneda". 17 /

Los aumentos de la tasa de interfs internacional primero, y nacicnal des-
pués, agudizaron la fuga de canitales y la dolarizacidn del sistema hancario.-
In este pancrama no se descart$ la forma en que se financid al sector pfiblico.
Pero esta fuf solo una parte del problema. Fl pﬂnclpal causante del fenSmeno-

15 / 1dem.p.81
16 / 1dem.p.87.
17 / I1dem.p.88.
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finaneiero tuﬁ.la manera en que se manejS la polftica monetaria y crediticia,-’

y l1a devaluacidn consecuencia de los errores cometidos.

£) La Inflacién en aste Perfodo

Con el manejo de la polftica monataria anteriormente mencionada, se combi
naron la polftica cambiaria y la financiera, que aceleraron el proceso infla--
cjonario a lo largo del perfodo.

El ritmo de la actividad econfmica que se éncontraba deprimido al princi-
pio del sexenio, es reactivado con el gasto piblico y la inversidn, que incra-
mentd la demanda de bienes y servicios debido al control de la inflacidn, ha--
ciendo que disminuyera entre 1977 y 1979,

A partir de 1980 se empiezan a registrar tasas de inflacibn cercanas al -
30 por ciento anual, llegando en 1962 al 100 por ciento.

1a recuperacién econfnica exigiS fuertes volmenes de ahorro y de inver--
si6n para satisfacer la demanda total que se incrementd rSpidamente, mantenien
do un crecimiento alto y sostenido del producto micntras no se alterara la re-
lacién de los precios internos con los del exterior, manteniendo la inflacidn-

*controlada®.,

La demanda pfiblica se convirti§ en una constante que permaneciS dinamizan
4o la oferta interna, incrementando la produccién y aumentando el empleo, la ~
ohortunmad de obtener altas ganancias fuf realizable, incluso por el incremen
to de los precios.

1a inflaciSn se convirti8 entonces, en un factor que presion$ socbre la o=
ferta para no hacer casr 1la producciin interna, pero s{ las exportaciones, so-
bre todo, de manufacturas que empezaron a disminuir. Los diferenciales ds pre~
cios habfan eqpoudo A surgir,

Fl fuerte incremento de la demanda interna causo inelasticidad ds la ofer
ta, es decir, que no se cubriera completamente, mucho menos en un perfodo tan-
corto de tiempo. La fabricacidn de materias primas sufrid las mismas consecuen
cias propias de una estructura industrial desequilibrada que hizo que" los xe--
querimientos se cubrieran con importaciones cada ves mfs elevadas y costosas =
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que aumentaron la inflacibn.

Las leyes de la oferta y la demanda cumplieron su funcidn, y como todo -=
producto o servicio que sa demanda por encima de su oferta, su precio tendi a
incrementarse desencadenando expectativas de incertidumbre por una mayor infla
cién, '

Los desequilibrios en la oferta aumentaron cuando el ritmo de la infla- -
ci6n se elevd en 1960 a 29.8 por ciento anual, reducifndose el crecimiento del
producto interno a B.3 por ciento.

Aunque el incremento del pxoducto fuf significativo, su incremento, se de
bi8 principalmente a la respuasta de la industria petrolera, la industria de -
1a construccifn, el sector agricola y las comunicacicnes y los transportes. El
Panco de Mixico decfa: "La excepcién mis notable fuf la actividad manufacture-
za, cuyo crscimiento se vid frenado, en parte, por la t{alta de capacidad: tam=
bidn, porque la propia expansidn de la demanda interna y la evolucisn de los -
precios han disninuido la capacidad exportadora de la industria nacional, pro-
vocando al micmo ticmpo, en el caso de algunas ramas y productos, que las im-=
portaciones -registradas y no registradas- alcancen elezto Exito al competir -
con la produccidn interna”. 18 / '

'A los desequilibrios de la oferta se agreqa, los problemas provocados en-

el transporte llamado “"cuellos de botella”, que tambifn fuf otro factor que

prosiond el alza de los precios, por la escasez relativa de los productos en -
el mercado.

Mcais, las restricciones en el financiamiento se fueron sumando a los an
mentos qua tuvieron las tasas de interfis pasiva y activa, para hacer nis ‘atug_
tiva la inversién en moneda nacional.

Incluso para la poblacifn, las expoctativas de una mayor inflacién hicie=
zon acelcrar sus compras del futuro al momento presente registrfndose todas las
variaciones en sl Indice Nacional de Precios (INP), de los artfculos de consu-
mo y los de produceibn, los primeros crecieron en 24.0 por ciento entre 1977 y
1961, mientras que los segqundos 17.4 por ciento en el mismo laplo. Para 1982 -
se registraron incrementos notables en ambos. -

18 / Banco de México. “Informe Anual, 1980".p.28,
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Las variacionss en el Indice de los artfculos de consumo, como los alimen
tos, registraron sdlo variaciones por los ajustes que se realiraron en los pre
supuestos de los consumidores de acuerdo al ritmo de la inflacidn, y a su in--

graeso que no se vid favorecido con altos incrementos en los inqgresos (fijos).

Los artfculos de produccién por su parte, seiialaron incremsntos menores a
los primeros, debido principalmente a los altos subsidios que tuvieron los pro
ductos proporcionados por el sector pliblice. Asf por ejemplo, el precio d
los energ8ticos crecid en 11.5 por ciento en pramedio durante cinco afos (1977
~1981); mientras que en 1982 con los programas de ajuste y saneamiento-a las -
finanzas piblicas crecieron en 282.2 por ciento.

"Los subsidios estatales no henefician en 1a misma medida a todos lo capi
talistas. En realidad los principales b‘enenciados‘ son los grandes grupos mo-
nopolistas. En 1976-1977, el 39,7 por ciento del financiamiento de POMEX ge -
concentrd en 24 grupos privados, y en cuanto a los CEPROF1S, el 49.9 por cien-
to se destin§ a 27 grupos”. 19 / -

"La liberacién de precios es ohviamente una polftica inflacionaria dkl.g_g
da a elevar las ganancias privadas". 20 /

1a especulaciln y el ocultamicnto de alguncs productos fueron otras Cau--
sas colaterales que se presentaron con esta situaciln, provocando mis infla- =
cibn.

Un hecho importanta de este porfodo fué el abundante circulante que no --
fuf la causa directa del fen&\em; de la inflacidn, sino una de sus manifesta--
ciones, porque no era 8510 un desajuste entre la oferta y la demanda que se --
combina con aquel, por qus "no es la cantidad de dinero la que determina los -
precios, sino §stos lo que daterminan la cantidad de dinero" 21 /, ya que las-
mercancfas llegan al mercado con un valor que han adquirido en el proceso de -
~roduceifa,

19 / Artfeulo de Jacobs, E. "La Cvolucidn Crecienta de los Grupos de Capital -
Privado Nacional®. Economfa Mexicana, CIDE, nim. 3 Citado por Guillen A.~
Aquilar A. y otzos en "La Inflacién en México". Fdit, Nstro. Tiempo (M&xi
co, 1984).p.82,

20 /. Aguilar, Alonso y otros autores. "ta Inflacin en MExicotOp.Cit.p.83,

1 / 1dem.p.%5.
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Otro efecto importante de la inflacidn fué que el alto ritmo observado en
este fenfmeno hizo que la diferencia prevaleciente cntre la inflacidn de F,U.-
Y la de México disminuyera las exportaciones mexicanas y se nrovocaran presio-
nes en el tipo de camhio. Fl ajuste cambiario se hacia inminente para las au-

toridades monetarias al no poder seguir respaldando una moneda sobrevaluada,

El sector financiero también participd en este proceso inflacionario al -
realizar incrermentos en las comisiones que cobraba nar el manejo de lis cuen--
tas da cheques por debajo de lo normal, y en el manejo de diversos servicios -
en favor de los cusnta-habientes, Ademiis del mencionado encarecimiento del --
crfdito local.

Sacristfn Colfs dice en una de sus investigaciones al respecto: "La tasa-
de interfs, especialmente cuando es tan elevada, se incorpora al precio, alte~-
za la distribuciln del producto a faver de la desproporcién de la participa- -
cifn de la qaninch con respecto a la participacién del salario, y por lo tan-
to, genera inflacifn",

Arega: “"La tasa de interfs tiene pues un doble efecto: negativo en la -~
restricciln 4e la inversifn y del ingreso que generalmente se reconoce y, posi
tivo direscto y acumulativo en el proceso inflacionario de los precios". 22 /

De esta manera, la elevaci8n de la tasa de inter&s activa, junto con la -
polftica de deslizamiento o de flotacidn del peso acentuaron mis la inflacibn.

De hecho, "el alto nivel alcanzado por &stas (en el caso de nuestro pafs-
las tasas han llegado a rsbasar el 55 por ciento y las activas el 75 por cien-
to) es una consecuencia de la inflaciSn. Con el alza del interés se busca res
tringir el voltmen del crédito y la creacidn monetaria. Pero al mismo tiempo-
ol aumento de la tasa de interfs acelera la inflacién (...) En primer lugar co
#0 elemento del costo de produccifn que dada la existencia de una estructura -
monopolista se traslada a los precios de las mercanclas. En nuestro nafs este
elemento es muy importante dado el elevado nivel de endeudamjento interno y ex
terno de las grandes espresas?. 23 /

Al devaluar 1la moneda frente al A8lar, la autoridad nonetaﬂa buac&’corrg_
2/ Sacristfn Colfa, A."Inflacién, Nesempleo, NDesequilibrio Comercial Fxterno”
cioe. (México, 1983),.p.213.
23 / Aquilar, Alongo y otros. “La Inflacibn...”.0p.Cit.p.p.113.88
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gir el desequilibrio comercial y"?;onn: la inflacién, pagando por alto el in-
cremento en los costos y en los precios de los bienes importados qua‘paulatlni
‘mente se incrementaban con el deslizamiento, haciéndose la inflacidn crénica,-

y cada devaluacifn preparando la siguiente. 24 ya

*1a inflacidn como todo fenSmeno que resulta de la operaciSn da leyes ob~
jetivas, tiene limites precisos. Cuando el alza generalizada de los precios -
alcanza tasas muy elevadas y se vuelve un fenfmeno incontrolable, de un factor
de estimulo al desarrollo de las fuerzas productivas se convierte en una d¢ =~
las principales trabas para su ulterior desarrollo”.

Porque: “"en primer lugar, la inflacién se convierte en un factor qua de=-
sestimula la 1nvcn.l_.8n (...) En el caso de pafses subdesarrollados como Méxi--
co la situacisn se complica porque la mayorfa del equipo y maquinaria son im=-
portados y su precio se ve alterado permanentements por la flotaciSn de los --
tipos de cambio y las devaluaciones (...) en sequndo téymino, 1a inflacin a--
fecta desfavorablemente la balanza comercial con el exterior. El incremento -~
... interno de los precios debilita la posicién competitiva da los producgo- ex===
portables. Il desequilibrio comercial es un fenSmeno estructural que aparte~-
de la inflacisn responde a otros factores como el intercambio desigual de mer~
cancfas y 1a desarticulacidn de 1a industria®. 25 /

Menfs, la polftica de devaluacidn no corrigif el dasequilidbrio comer- ==
cial externo porque la elasticidad ds la produccifn no era elevada, mucho ma=--.
nos cuando el mercado externo ten{a contraccicnes.

En una palabra, la autoridad monetaria tratd de fremar 1a inflacién redu-
ciendo drfsticamente la actividad econSmica, elevando la tasa de interfs intexr
na en moneda nacional para fomentar ahorro, y lo que provocd ful que empresas-
y corporacionas privadas acudieran al exterior en busca de financiamiento por-
las restricciones del crfdito interno. El resultado ful contrario al esperado:

una mayor inflac{én,

Al mismo tiempo, la inflacién provocS un vollmen de circulante mucho mfs-
elevado del que antes se¢ quer{a mantener ‘controlado, y que ahora, se hle!l ne-
cesario pan recuperar lu p‘rdtdn ‘per el nuevo t!.po de cmblo.

24 / sacristfn Colfs, A. 'Inflncl&n De 100...".0p.Cit.215.
25 / Aquilar, Alonso y otros. "La !n!lacsa...“q.CLG.p;_lls;



CAPITULO III.; LA CRISIS FINANCIERA DE 1982
LA CRISIS DE PAGOS

1.= LA TENDENCIA DEL DESEQUILIBRIO EXTERNO

La apertura externa que se presentS como alternativa a las insuficiencias
en la oferta interna de productos alimenticios, materias primas y bienes de ca
pital y la sobrevaluacién del peso, desequilibraron la cuenta corriente de la-
balanza de pagos, cuando las exportaciones no petroleras quedaron rezagadas --
con respecto al creciente volGmen de importaciones.

El endeudamiento externo del sector pﬁblico,, expediente empleado para man
tener los altos niveles de expansién de su gasto, se sumd a lo anterior, cre--
ciendo este déficit en relacién al PIB al caer el precio internacional del pe-
trfleo a mediados de 1981 y acentuarse la fuga de capitales para fines de afio.

‘El sistema financiero mexicano que tenfa exceso de liquidez desde princi-
plos de 1982, empezS a sufrir restricciones mediante el manejo de varios deps-
sitos de regulacién monetarja en el Banco Central que hicieron caer la oferta-
de cz‘d:l't.o interno.

Al mismo tiempo, la captacién interna de recursos caracterizada por altas
tasas de interés, sobre todo a plazos cortos y medios en moneda nacional, con-
.tinuS elevando el costo del crfdito interno.

La polftica monetaria restrictiva mencionada, y las altas tasas de interés
internas, hicieron que los capitalistas aprovecharan la oportunidad de endeu=--

darse a un costo mis bajo en el exterior.

Muellos grupos que tenfan vinculos con alglin banco fueron los que pudie~
ron utilizar mejor este mecanismo y defenderse de una devaluacibn del peso, do
larizando sus pasivos financieros que se revaloraban en pesos con la devalua--
y cién. Incluso podfan transferir fondos al exterior. E1l problema no se present§
. cuando se picdujo 1a devaluacibn, sino cuando disminuyeron las reservas del --
banco central ya que aumentaron sus deudas.

El proceso de apertura que se habfa iniciado, se complementS, ademés de -
1a tasa de interés que premiaba la inversifn en moneda extranjera cubriendo de
1a devaluaciSn y la inflacibn, con 1a liberacin de las importaciones y la po-
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1ftica devaluatoria.

Estos fenfmanos fueron incidiendo en la polftica monetaria y crediticia =
de los Gltimos afios del sexenio, as{ camo en el manejo dsl gasto plblico.

La necesidad de financiamiento al sector plblico hizo que tambiéin el Esta
do elevara su contratacifn de préstamos con el exterior, cuando en 1981 la eco
nonmfa mexicana dscrecfa en su crecimientos econfmico, haciéndola depender mis -
de los recursos externos, porque los internos se volvieron insuficientes.

La disminucidn de los ingresos provenientes ds la venta ds petrSleo al ox
terior, provocaron un mayor desequilibrio en la cuenta corriente de la balanza
de pagos, principal respaldo del crecimiento cbservado en los Gltimos afios.

Asimnismo 1a fuga de capitales que se produjo por un lado generd una mayor
contratacifn de dsuda extorna por el otro, como sucedis en 1981 (por 20 mil mi
1lones de dSlares), aumsntando nfs la carga financiera dsl sector plblico, y -
por 1o tanto, su dfficit financiero,

Tan 8810 en ese aflo se utilizaron recurcos extarnos superiores a la suma-
de los préstamos de todos los afos anteriores del mismo sexenio (11 mil millo-
nes da 4dSlares), que sirvieron para respaldar la dolarizaciln del sistema como
para incremsntar las reservas del Banco de México. Deuda contratada en bucna =

nedida a corto placo,

La sodernizacifn ds la estructura do la industria petrolera se habfa fo==
mentado en busna parte, con la contrataciSn de deuda extarna pliblica, scbre la
base de la reservafutura, es decir, de exportaciones, haciendo que su propio -
balance financiero se desequilibrara, a pesar &s los altos niveles de divisas-
que se captaron (16 mil millones de d5lares en 1982),

El estado se convirti$ asf en el principal contratador de recursos exter-
nos para iupuldu sus compras, el pago &a intereses y para cubrir 1la demanda-
crecientes de dSlares del sistama umncuro. manteniendo el nivel de la activi
dad econfaica y sostenisndo el tipo de cambio que se sobrevaloraba cada wex =-
nfs, en lugar de controlar la situaciln con una polftica cambiaria eficas.

Zn 1a medida en que la polftica ds libertad cambiaria no se alterara y el
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uso de las divisas permancciera irrestricto, la necesidad de un mayor endeuda-
miento externo fueron creciendo, y con ello la carga en la balanza de pagos se
ful hacliendo grave.

La econonfa entr§ en una espiral de altas tasas de inters deslizamiento-
inflaci8n que hicieron desarrollar 1a desconfiansa en especulaciln en el siste
ma financiero sexicano, acentufndose desde que se empez§ a elevar la tasa de -
interés interna.

ta fuga de capitales se sunS a la contfnua adquisicién de activos en el =
exterior, invalidando las medidas de estfmulo que brindaban las autoridades a-
1a inversifn productiva privada, frente a la posibilidad real de obtener una -
ofs alta ganancia financiera. :

1a cxfeis de pagos se ful extendicndo a los principales sectores involu--
" czados en 1a econcafa, las deudas crecieron y los recursos para liquidarlas o=
amortizarlas disminuyeron por el clima ds especulacién prevaleciente.

Desde principios de 1982 la situaciSn en 1a balanza de pagos y en las fi-
nanzas pblicas habfa empeorado. 851 diciembre de 1981 fuf un mes diffcil ya -
que la inflaciSn se acentuS y los precios se genaralizaron 1 /, "en un sflo --
mos, el de enero de 1982, las resexvas internacionales del Banco de NGxico dis
minuyeron en 1,524 -;nm- ds dSlares respecto al nivel alcanzado a finales -
de diciesbre de 1981 1o que definitivamente indicaba que alin prevalecfan los =
serios problemas que se habfan iniciado el afio anterior, en particular el ni-

mo especulativo y 1a fuga de capitales”, 2 / /

a) Modidas para Combatir la Crfsis

Ants esta dramStica situacién, el gobierno introdujo un programa de ajus-
te con una serie de modidis que tuvieron como propSsito combatir el desequili-
brio de la balanza de pagos y reducir el déficit que registraban las finanzas
plblicas (seflalados en el primer capftulo). ’

1 / 2n el mes ds diciembre de 1981 subi§ la gasolina (115 por ciento), la elec
tricidad (1.5 por ciento mensual), la tarifa telefSnica (12.5 por ciento),
as{ oomo el transporte alreo y varios alimentos. Aguilar Alonso y Carmona-

Pdo. "La Nacionalizacién de 1a Banca Privada®.p.1l.
2 / Teldo, C., *1a Nacionali®acidn...”.Op.Cit.p.p.82+83,
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En primer lugar se mantuvo clara 1a polftica de irrestricta libertad cam-
biaria, para seguir conservando los recursos en el sistema financiero y aumen-
tar la confianza que se perd{a cada dfa. Por su parte, en la econonfa domina-
ba lo contrario: abierta especulacién y fuga de capitales.

La importaciln que se habfa visto libexada, en buena parte, para facilie~’
tar las cospras de bianes de invarsiln y el mantenimiento de loa equipos, que~
45 sujeta al permiso previo (algo mfs deld 80 por ciento de 1a Tarifa Arancela~
ria). Esta restriccibn no dissinuy$ importacionss por 1a via de sustitucibn -
de ellas como se esperaba, sino que provocS restricciones en la produccifn in-
terna y en ol emplec industrial para el resto del afio de 1982, '

En este sentido, los subsidios y apoyos a 1a exportacifn que se incremen-
taron pu.ia no hacer casr la econcmis en general en al estancamiento con infia-
cifn, no fueron efectivos completamente.

Para febrero de 1982 se repitiS la férmula tradicional ds reducir el gas-
to pdblico: an 4 por ciento dsl presupussto anual ds cada entidad del sector =
plblico. Con esta medida se peansaba frenar el crecimiento econfmico, restrin-
giendo la demanda agregada para desalentar el ritmo crecients de la inflacién-
que entraba en una nuava fase de inestabilidad,

o Lo anterior se coaplement$ con restriccionss en ¢l crfdito y con eleva- -
ciénes ‘ds.1a tasa de interfs que 8810 aceleraron la devaluacién, desequilidran
do nfs las finanzas piblicas y las relaciones comerciales con el exterior.

" pesar de la polftica de austeridad de corta ortodoxo pussta en prfcti-
ca por el goblerno, grupos empresariales manifestaron su descontento y expresa
zon su falta de solidaridad con la polftica gubernamental. Y ello a pasar de-
que el gobierno unos mases antes habfa dado muestras inequivocas de su buena ~
disposicifn para ayudar a empresas con problemas de liquides y andsudaniento -
externo excesivo”. 3 /

Para evitar que la fuga de capitales espobreciera mis las ressrvas del ==

3 / Tello, C. "La Nacionalizacién...®.0p.Cit.p.p.81-02, En noviembre de 1901 -
se anunci$ oficialmente que el Banco de Obras y Sexvicios Plblicos otorgs-
un préstamo al grupo privado nfs importants de Mxico: Alfa Us: Nonterrey,
".L. ' |
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banco central, las autoridades wonetarias decidieron variar la polftica cambia
ria, acelerando la tasa anual de depreciacién ds la moneda hacifndola caer de-
15 centavos por mes que tenfa de julic a diciembre de 1981, a 22,7 centavos -~
por mes desde marzo de 1982,

La tasa ds interfs que se manejd en el nuevo programa, incrementada al -
crecer la tasa de interfs externa, obligl a un nuevo deslizamiento en la pari-
dad para no favorecer & la especulaciSn interna.

El problema al que se enfrent§ esta medids era que al devaluar mfs el pe-
80, nfs depSsitos en moneda nacional se convirtieron en dSlares. Entonces, -~
era elevada nuevamsnte la tasa de interfs en pesos dando el mismo resultado. -
Con esta polftica el sistema financiero se fuf dolarizando, incluso el finan--
ciamiento interno.

La pSrdida en la competitividad en los rendimientos en moneda nacional --

. tuf la causa de una mayor dolarizacidn, haciqrio revertiy jas tendencias del -
-ahorro @ inversién del. patxSn mnotutb (nacldml on b1§n§| qﬁg aseguraban un -
rendiniento en un futuro inmediato (como raices y financieros), y que no se --
vieran depreciados por prébhmu de deslizamiento cambiario, derrumbando la =--
confianza en la moneda local. )

, . L g

. Por otra parte, el financiami{ento de 1982 fuf elevado debido a la revale-
rizaciln que se efectul (en 3.4 veces) 4 /, de los saldos existentes en moneda
extranjera en relaciSn al flujo efectivo dsl afio anterior, siendo el financia-
miento al sector piblico el que absorbi8 la mayor parte de dicho incremento (-
97 por clento) en los saldos da financiamiento efectivos de la banca,

De la coxposicién de los pasivos del afio, un porcentaje relativamente al-
to ds la moneda nacional ‘se debiS'a las conversiones de los mexdSlares por el-
proceso de espaculacién que se presentS en la econcufa desde 1980, en particu-
lar de la bsnca privada y minta, principal captadora de recursos monatarios y-

-4s shorro y las INC, aunque en pucho mener proporcida.

£l afio de 1982 fuf muy distinto a los anteriores, ya que el fenSmeno in--
flacionario incrementS fuertemente 1a captacién total del afio (319.6 por cien-

4 / Banco de MSxico., "Informe Anual, 1982°.p.p.151-152.
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.), por la revaloriszaciSn los saldos del sistema bancario en moneda extranje-
‘_ « El Banco de México afirmaba: "El incremento nominal verdadero de los sal-
os es por el flujo efectivo, pues este tams en cuenta (inicamente los incremen
bs y decrementos de los saldos en moneda extranjera, al tipo ds cambio vigen~

S5/

© La colocaciln de CETES en este afo aument en 104.5 por ciento en rela- =
B al aflo anterfor, siendo las empresas privadas y las personas fisicas, las
jrincipales tenedoras de CETZS. Ello se debié a la inestabilidad en el tipo de
Jmbio, haciendo que los capitalistas invirtieran sus recursos excedentes en -
"} " ivos (financieros) que les proporcionaban un aito grado de liquidez y a muy
prto plazo. Este ful el caso de los CETES que continuarcn predominando en el
wcado de renta £1ja, como instrumantos de captaciln de recursos del gobierno
Bderal para poder aumentar la oferta y 1a demanda y, por tanto, la produccién
:-l espleo ante la falta de inversifnes productivas privadas.

El prodblema ds Mixico se convirtif ds econimico en financiero principal--
+ porque se hizo cada ves mfs dificil respaldar al peso.

. fuga de capitales provocS 1la crisis al disminuir las reservas interna~
janales (2,113 millones de dSlares en ol nes de fabrero) 6 /, dessquilibrando
 balanza de pagos que llevaron al Banco de México a retirarse temporalmente-
mercado de cambios en febrero 17, para "devaluar al peso porque con ello =
1buirfa a fortalecer la capacidad competitiva de la econonfa mexicana y a
Juitar 1a salida de fondos al extranjero®. 7 /

> El Banco de Mxico afirmaba en un comunicado su decisibn de retirarse del
Ecado de canbios: ®...ya desde los Gltizos meses de 1981, la econcmfa mexica
i'hnb!n venido resintiendo los efectos combinados ds una critica coyuntura ex
¥ de condiciones internas que propiciaron importantes movimientos especu
vos en el mercado cambiario (...)".

[ continGa diciendo: "Para afrontar esta situacin, y buscando que 1a coti-
Rién del peso frente al dSlar y otras monedas extranjeras encontrara libre--
su nivel, el Banco de México anunci8 el 17 de Pebrero su retiro temporal

' Tdem.P.170,
Y. Tollo,C. “La Macionalizacibn...”.Op.Cit.p.83.
|{ Aguilar Alonso y Carmona Fdo. “Ia NacionalizeciSn de la Banca. Crisis y mo
- noponos. mm. Wuestro tiempo. xi€o, .83,
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del mercado de cambios, mantaniendo no obstante el régimen de libertad cambia-
ria". 8 / (para evitar lo de 1976 y eliminar la sobrevaluacién del peso).

La medida anunciada por el Banco central era en realidad parte de un pro-
gzama mfs amplio que se 418 a conocer, en febrero 19, por la SHCP para resolver
la crisis.

En materia de polftica presupusestaria, el programa se proponfa:; "Reducire
el gasto piblico en 3 por ciento, sin afectar prioridades ni disminuir gastos-
sociales™)

En Polftica de precios: "Portalecer el control de precios y mejorar los =
sistemas de abastecimiento y comercializacién de productos blisicos®.

En polftica comorcial interna: "Proteger la sconomfa popular y el nivel -
Ce vida de los trabajadores”,

mn polftica comercial externa: "Reducir el azancel de 1,500 artfculos bf-
cicos de importacién®;

En polftica fincal: “"Absorber, por parte del fisco, el 42 por ciento de =
las plrdidas cambiarias que sufran las empresas con motivo de la nueva paridad
del peso, y autorizarlas para que difieran el pago de impuestos™)

En polftica financiera: "Ayudar a empresas pequefias y msdianas, asf cowo-
apoyar financieramente a aqusllas que tengas problemas de liquides",

En polftica monetaria: "Mantener una polftica flexible de tasas de inte--
rés que favorexca a la agricultura, ganaderfa, pesca, pequefics y medianos pxb-
ductores, exportadores y consumidores de carfcter popular”, con ol fin adenfs-
4s lo anterior, @ desalentar la dolarizaciln del sistema ¥y 1a fuga de capita-
les.

"Fortalecer ¢l mercado de valores para facilitar el financiamiento de ac-
tividades prioritarias™;

8 / Banco ds Nixico. "Informe anual,19827.p.188. La devaluacibn del peso impli
c6 una plrdida de walor hasta del 78 por ciento: de 27.01 pesos por dBlar-
que se cotizaba el 17 de febrero, lleg$ hasta 38.35 ¥ 47,25 para fines del
miemo mes,
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En apoyo a las xzonas fronterizas: "Reducir impuestos a los comsrciantes -
fronterizos que adquieran productos de fabricacién nacional” y 9 P4

En polftica financiera Internacional: "Se reafirms la solidaridad del - =
pafs con los organismos internacionales y se sefiala que 'MExico seguirf cumpli
endo puntual y estrictamente con sus compromisos en el mercado de dinero y ca-
pitales del mundo’”. 10 /

Ss subestimaba el hecho de que esta polftica monetaria y cambiaria no pre
sionaba el alsza de los precios al aumentar la tasa de interés. Sin embargo, -
si 1o hizo, de dos maneras: una, con el costo elevado del crédito a las empre-
sas; y segundo, con la davaluacién deslizante, al encarecer las importaciones.

Para el mes de adril, la Presidencia de la Replblica 4i8 a conccer nusvas
y adicionalos wedidas para enfrentar la crftica situacidn, ajustando afin »fs -
1la polftica cconinica, porque el programa establecido desde el mes de febrero,
no daba 10s resultados esporados.

Las nuevas medidas insistfan en el recorte on el gasto piblico con una po
1ftica recesiva y restrictictiva,

Se roducfa todavia nSs el presupuesto, inicialmente de 3 por ciento, a 8~
por ciento en relacifn al PIB con respecto al nivel alcanszado en 1981,

*peducir las {mportzcionss en 6 mil millones de dSlares respecto al monto
correspondiente a 1981 -3 =il las privadas y 3 mil las plblicas- y entre 3 y 4
mil millocnes ol dfficit de la balanza de pagos en cuenta corriante, y limitar~
el endeudanmiento neto externo adicional a un miximo de 11 mil millones & 451a
res®;

Amentar los ingresos del Estado en 150 mil millones de pesos, mediante -
1a elevaciSn de precios y tarifas de bienes y servicios™;

*Evitar que 1a circulacién monetaria aumsnte nfs allf de 10 que exija el-
incremanto de las reservas netas de divisas en poder-del banco central, y vigi

--m--.“ "

9 / Muilar Alongo y Carsona Pdo. "La Macionalizseibn...®.Op.Cit.p.13.

10 / programa do Ajuste, en la Revista "Comercio Exterior”.Vol.32. ¥o.3.p.p.295-
297.en Tello, €, "la Wacionalizaciln...”.Op.Cit.p.p.84-8S,
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lar de carca el ejercicio de los presupuestos como la realizacién de obras".ll/

Estas medidas dificultaron mfs la solucién al problema econfmico y finan-
ciexro de México, ya que el dfficit en cuenta corrients de la balanza de pagos-
crecil dificultandose el pago por los mayores intereses, las regalfas, utilida
des de la inversifn extranjera (2,685 millones de dSlares en el afio), que suma
dos a los del perfodo 1977-1981 (28,470 millones de dSlaras), 418 cono resulta
do mayores dificultades de &rden financiero (78 por ciento del total de la dou
da externa). 12 /

La parte restante del dfficit financiero (22 por ciento aproximadamsnte),
se debiS a la alta impartaciSn, iniciada desde 1978, propocada par un persis=-
tente déficit agrfcola ¢ industrial de divisas, frents a una producciSn-cxpor- '
taciSn con problemas para crecer.

1a cafda de la importaciSn en el aflo de 1982 (60.2 por ciento), fuf mayor
qus la programada para el sector privado (9,112 millones de dSlares) en rela-~-
cién a la de 1981 (15,107 millones), no sucedicndo lo mismo para la programada
para el sector pfiblico (de 8,822 millones de dSlares en 1961 frente a 5,309 mi
1lones de 1982), debido a las dificultades de Srden financiero.

Mientras que por otro lado, los recursos externos que se hadfan obtenido~
durante pricticaments todo el perfodo (1977-1981), para xespaldar las importa-
- ciones y financiar al sector pfiblico disminuysron por 1a fuél de capitales: *-
las reservas disminuyeron en afs de 2,560 millones de 4d5laves en el primer se~
mestre de 1982; 1a fuga de capitales en el mismo perfodo ascendil a mis de S -
nil millones de dSlares; el fndice nacional de precios al consunidor aumsntS =
en nfs del 30 por ciento en ol semsstre y la produccién manufacturera continus
disminuyendo al tiempo que 1a desocupacién aumentaba®. 13 /

Ante la fusrte fuga de capitales y la especulacién, la contratacién de la
deuda pliblica 1leg8 a superar lo programade, sin embargo fuf insuficiente para
incrementar la zeserva del Banco de México.

xnmnc-hu, el gasto pnlubulnl neto habdfa 1legado a 3,945.4 miles de
11 / Aguilar Alonso y Carmona Pdo. "La Macionalizacién...®.Op.Cit.p.14.
12 / Tello, C. "1a Wacionalizmacifa...®.Op.Cit.p.
13 Tello,C." 1a Ill‘tmltllcta;u._".Q.Clt-p&'.
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millones de pesos, es decir, a un 42,8 por ciento superior en relacidn al pro-
granado para este afio (2,761.0 miles de millones de pesos). Es importante des
tacar que el aumento en el gasto en relacién a lo programado, no implioS un au
mento real en el gasto pliblico, ya que tomando en cuenta la variacién de los -
precios en relacibn al afio anterior fuf inferior en 29.8 por clento. 14 /

Por otro lado el manejo de la polftica monetaria en este afio siguié res--
tringiendo el vol(men @ recursos de la banca privada y mixts, que disminuye~=
ron su tenencia de CETES, mientras que la demanda &s divisas sigui caracteri-
zando los pasivos bancarios.

Las reservas habfan llegado a su nivel crftico, y el peligro de no poder~
hacerle frente a sus compromisos extornos aumentaba ul_n. Mientras, el medio -
circulante se increment$ por encima del monto de las reservas del Banco de M-
xico (43.2 por ciento), a travs de la expansifn de la base monetaria (50.0 ==
por ciento), aumentando los recursos financieros internamonts paza al gegtor -

de““y .

- Darante el transcurso de los eiguientes messs continuarocn predominando ==
los depbsitos de requlacibn monetaria,

Hacia el mes de Junio ee produjo dha susponsién.de préstance ds la benca-
internacional por "considexarios desasiado rissgoscs®. Bl (ltimo crfdito por -
2,500 millones de dSlares se firmS a finales de mes, destinado para pagar ven-
cimientos de crédito a corto plago. Con estarrestricciSn externa, la econcmfa
mexicana estaba lejos de mejorar pl. deterioro en su balanza de pagos. Ias im-
portaciones obviamente tuvieron que reducirse. La persistents fuga de capita-
les habfa agravado la situaciln todavfa mfis. 1a econom{a mexicana entraba en
depresifn, como antes 10 hizo en el auge.

Para obtener recursos de la banca internacional, se iniciaron plfticas -~
con el FMI, Dicho ozganismo elaboré un informe sobre la situacién de 1a econo
mfa de MExico, declarando como el factor afs importants en el deterioro de la-
estabilidad de los precios y del afficit en la balanza de pagos a la polftica-
expansionista del gasto pddlico (coincidiendo con el diagnfstico elaborado por
las autoridades mexicanas sobre 1a crisis), proponiéndo su restricciln y menor

14 / sanco de México."Informe Anual,1982*,.p.113.
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atencin a los objetivos que antes se habfan manejado, de produccidn y empleo,
y sodificar el tipo de cambic ante las presiones scbre las reservas internacio
nales, para alcanzar la estabilidad manteniéndolo competitivo con el exterior,
para recuperar la confianza, y as{ resolver el problema de }a balanza de pagos.

Para el mes ds julio la contraccién de la liquidez bancaria habfa creado-
una encrme insuficiencia de recursos, sumentando grandemente las necesidades -
ds financiamiento del sector plblico como privado. El primero por las dificul
tades antes expresadas, para contratar crfdito en el exterior; el segundo op=-=
tando por endeudaxse con el exterior o reducir su oferta productiva ante la in °
certidumbre en la perspectiva econfmica, provocando la cafda en el enpleo y a-
roducir 1la produccifn interna. Todo ello se daba en el marco de un enfrenta--
miento contfnuo entre el sector privado -principalments financierc- y el go- =
bierno Lfpes Portillista.

b) La Cxfsis de Agosto

Como las medidas anunciadas en el mes ds abril no resolvfan ni aminoraban
1a czfois pora el mes de agosto, los bienes y servicios pliblicos subieron de -
precio, afectando los ingresos de 1a clase trabajadora. Se disminuyeron subsi
dios a productos de consumo popular que se sumaron a las presiones al alza en~
los precios, llegando a un ritmo inflacionario -medido mensualmente- para fi--
nes dsl mes de julio del 54 por ciento, con sus consecusntes presiones en el -
. tipo de camblo,

Como la polftica instrumentada segufa siendo ineficiente, las autoridades
monstarias dsspufs de dsscartar la flotaciSn de la moneda, introducir un cone--
trol de cambios 8 preferir mantener la polftica instrumentada desde febrero, -
optaron por otra y fuezte devaluacién del peso frente al ddlar.

£l 6 de agosto la SHCP anunci8 una nueva devaluaciSn con el uubh::inha
to do dos paridades cambiarias: “uno, proforcncial y otro de aplicacién gene--
ral. Su vigencia serf temporal, en tanto el Programa Integral de Ajuste Econd
aico rinda todos sus efectos. Es de esporarss que Una vex que esto suceda, ha
brfa una convergencia de los dos tipos de cambio, lo cual harf innecesario el-
mantenimiento de los dos mercados de divisas”. 15 /

15 / Tello,C. "Ia Kacionalimacién...".Op.Cit.p.l101.



- 108 -

El tipo de cambio preferencial se aplicar{s para 1a importacién de bienes
considerados prioritarios, para el pago de intersses de la douda externs plblf
ca y privada y las obligaciones de la banca mexicana con el exterior. Las di-
visas paxa estas operacionss provendrian de la exportacifn de petrSleo y da los
créditos obtenidos an el exterior por el sactor pfiblico, haciendo un esfusrzo~
por controlar las divisas que ingresarfn al pafs a lo verdaderasante necesario.

El tipo de cambio general comprenderfa el resto de las transacciones con-
el exterior, incluyendo al turismo "y estarfa deteruinado por la libre inter~~
accién entre 1a ofsrta y 1a demanda de 1a divisa estadounidanse. Por Gltimo, -
se eliminaba 1a distincifn entre 48lares en billete y en documentos, y se man~
tenfa plena libertad cambiaria en el mercado gensral®. 16 /

El Banco de Mfxico fii8 el tipo de cambio profersncial en 49,13 pesos por
d8lar. "Se disponfa, asimismo, que este tipo de camdio continuarfa registrando
ol nismo ritmo ds deslizamiento de 4 centavos diarios”. 17 /

1 Banco de México, ademfs de la anterior medida, envif una cizcular a to
das 1as institucionss de crédito establecidas en el pafs para que siguieran re
ciblendo depfsitos, y pagando interfs como 1o wenfan haclendo, o bien, pagando
el equivalente en moneda nacional sl tipo de cambic general qus rigiers en el-
mercado de cambios el afa de su ligquidacibe.

Con la medida devaluatoria de agosto 6 1a fuga de capitales no disminuy8,
ni 1a especulacifn contra el peso descendil,

Pars 1a sequnda semana de agosto (dfa 12), baséndose en 1o que establece-
el artfculo octavo de la lsy Monetaria de los E.U.M. sl banco central y 1a = =
SHCP, establecieron Reglas para 8l Pago de los Depisitos en Monada Extranjera,
ordenando;

*1. Los depSsitos denominados en moneda ;xtnnjen, constitufdos dentro §
fueza de 1a Replblica para sexr restitufdos en fsta, deberfn ser paga-
dos entregando el equivalente en moneda nacional al tipo d¢ cambio ge
neral en el lugar y facha en que se haga ol pago.

16 / Panco de Mixico. "Informe Mual, 1982".p.191.
17/ Idem.p.l’b. s
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2, Las instituciones da crfdito depositarias de los mencionados dep8si--
tos no deberin pagarlos mediante situaciones de moneda extranjera al-
exterior ni transferirlos a sus sucursales o agencias en el extranje-
ro u otras entidades financieras del exterior.” 18 /

Con estas reglas las autoridades pretendieron detener la fuga de capita--
les y la especulacién monetaria que persistfan. Sin embargo no lo lograron, y
sf provocaron rebeldfas por parte de la Asociacién de Panqueros a no acatar --
las disposiciones msncionadas por el gobierno, anunciando a través de la pren-
sa que no era obligatorio conwvertir los depSsitos en moneda extranjera a mone-
da local.

Esta daclaraciSa provocS mayor inestabilidad en el tipo ds casbios, dispa
rfndose la cotizaciSn hasta 120 pesos por dSlar. Con esto la banca privada de
mostraba su participaciSn en el procoso de inestabilidad de la monsda. Como re
sultado, la fuga de capitales y la transferencia de fondes al exterior aumenta
ron ripidamente, asf como la dolarizaciln del sistema. La situacién cambiaria-
se descontzol8 y las autoridadss monetarias poco ¢ nada hicieron para resolver
1a en su momento: el establecimiento de un control de cambios no se u:optm
como 1a solucién afs adecuada al caos financiero.

Para observar la adecuada splicacién de la ley Monetaria se estableci8 un
dscreto (en agosto 18) en que se reiteraba la existencia del tipo de cambio --
dual y 1a obligacién de liquidar los depSsitos en moneda extranjera al nuevo -
tipo de camblo fijado por el Banco de Mxico (69.50 pesos por dSlar): "se pro-
hidfa adenfs, que los bancos liquidaran esos depfsitos mediants situaciones de
monoda extranjera fusra del pafa”, (A esto se le llamd intransferidbilidad de -
los mexdSlares).

Maenfs: "al anunciarse la reapertura del msrcado de cambios en los bancos
a partir del 19 de agosto, se introdujo la operacién de una tercera paridad en
tre el peso y el aSlar. Dicha paridad fijada en 69.50 pesos, deberfa utilizar
se para liquidar obligacicnes denominadas en nonodu'oxtnnjon, ¥y pagadaras en
ol pafs. Tales obligaciones se conocerfan en adelants como "mexdSlares”. 19 /

Una ves establecidas estas importantes medidas, el Banco de México, auto-
10 / °El Nacional®. 13 de agosto de 1962, en Tello, C."La Macionalizacidm...".
Op.Cit.p.103.
19 / Banco de Mixico. “Informe Anual,1982",p.191-192.
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riz8 depSsitos a plazo en monsda extranjera en dfas presstablecidos sin un im-
porte como nfnimo, con el cbjeto . de incrementar la captacién de recursos. El
resultado de esto fuf acentuar mfs la dolarizacisn del sistema, en lugar de ss
guir estableciendo una polftica que liquidara completamante todos los depSsitos
on moneda extranjera.

El encaje legal se sigui8 conservando en 40.9 por ciento para la moneda -
nacional, pero con la reconversién obligatoria de los depSsitos ds moneda ex--
tranjera se introducizfan cambios en este instrumento monetario, necasarios pa
ra liquidarlos en moneda nacional y evitar cgnncuneul sobre las reserwvas le
gales.

Al descartar la posibilidad de un control de cambios, las autoridades fi-
nancieras siguieron permitiendo la presencia de la especulacién y el descon- -
cierto respecto al tipo de cambio, fenfmenos que deterioraron a 1la economfa me
xicana. La suspensién de pagos fuS la principal conmsscusncia de la falta de es
te control sobre los cambios, negfindose la comunidad financiera internacional-
a seguir otorgando préstamos a México.

Solicitando apoyo financiero las conversaciones con el PMI se hicieron ca
da vez nfs estrechas y frecuentes, para obtensr una 1fnea de crédito por un ~-
nil millones de dSlares para la importacién de productos bfsicos. Adenfs e so
_ licits otra 1fnea de crédito por 925 millones de d5lares del Banco Internacio-
nal de Pagos, y otro de la Reserva Pedegal de E.U. poz el mismo monto. '

En ¢l misno sentido, se cutthehm negociaciones con la banea interma-
cional para restructurar en forma voluntaria la deuda piblica como privada. Se
incluyS también 1a ampliacién de la plataforma petroleza a 1.7 millones de ba-
rriles diarios.

Ante las adversas circunstancias por las que nf-rinnbu 1a economfa de »
xico, E.U. impuso condiciones duras en la vonta anticipada de petrSleo para su
reserva estxatégica,

En la ﬂlpcru del sexto informe ds gobiernc, el PHI no resolvis nada de -
inmediato, mucho menos, cuando el perfodo de terminacifn de la sdministraciSn-
Lopes Portillista se acercaba rfpidamente.
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2.- LA NMACIONALIZACION DE LA BANCA PRIVADA Y EL ESTABLECIMIENTO DEL CONTROL GE
NERALIZADO DE CAMBIOS

Cuando - "a mediados de 1982 existfa el equivalente a 100 mil millones de =
dSlares en pasivos del sistema financiero mexicano, buena parte de los cuales-
tenfanhun alto grado de liquidez, susceptibles en cualquier momento de ejercer-
presion sobre las reservas internacionales del pafs® 20 o 1a necesidad de un-
control polftico sobre la banca se fuf convirtiendo en la finica opcifn, y el -
decreto 4s nacionalizacion la mejor forma de lograrlo ripidamente.

Asimismo, con un control de casbios se disefiarfa una nueva polftica econd
mica que evitara causar crisis en las finanzas pliblicas y en la balansza de pa-

gos.

El presidents LSpes Portillo afirmaba en su sexto informe: "Néxico al lle
gar al extremo que significa la actual crisis, no puede permitir que la especy
lacién financiera domine su economfa...

"Tenemos quo cambiar. Docisifn siespre dura; pero no puede seguir entroni
zada la posibilidad de saquear recursos cuanticsos al extorior, y despuls pe-«
dirle prestado migajas de nuestro propio pan. Todo ello propiciado y canaliza
do por instituciones y mecanismos aspeculatives.

“Esta crisis que hemos llamado financiera y de caja, ya amenaza seriamen-
te la estructura productiva, que no s8lo en los Gltimos afios, sino a lo largo-
de varios decsnios de esfusrzos de todos los mexicanos, hemos logrado levantar.

“"Tenamos que organizarnos para salvar nuestra estructura productiva y pro
porcionarle los recursos financieros para seguir adelante; tenemos que detener
1a injusticia del proceso pexverso:; fuga de capitales-devaluaciln-inflacién --
que dafia a todos, especialmente al trabajador, al empleo y a las empresas que-

10 genezan.
"Zstas son nuestras prioridades crfticas.

“fara :apculu' a ellas he expedido en consecuancia dos dscretos; uno que

20 L ’.1“' C. "1a 'l(ﬂd\lllllelsn...".Q.Clt.p.l:l.
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nacionaliza a los bancos privados del pafs, y otro que establece el contrel ge
neralizado de cambios...” 21 /

El presidente afirmaba acerca del precio que le cost$ a México mantener -
la libre convertibilidad ds la moneda: "...se calcula que en los (1ltimos tres-
afios, sobre todo, en 1981 y hasta agosto de 1962, salieron del plis 22 mi} mi-
1lones de d6lares; que genexr8 una deuda no registrada de 17 mil millones para-
liquidar hipotecas; y la dolarizacifn interna ascendil a 12 mil millones. Pl-
total alcanzaba 54 mil millones de aSlares®. 22 L

La decisiln ques tom8 el presidente el primero de septiembre de 1982 fuf -
an realidad una medida muy diffeil para su gobierno. Sin embargo, mantenerse-
en o) nismo canino era conducir la economfa & 108 mismos o peores resultados -
que se venf{an observando.

La Nacionalizaciln de la Banca Privada persegufa terminar con muchos pro-
blemas no s8lo financieros, sino de la econcmfa mexicana en gesneral que en o--
tras circunstancias no era posible resolver.

Con el decreto ds NacionalizaciSn de la Banca Privada 23 /, se daba wn --
trascedsntal cambio en la polftica econfmica de México que se complementaba =-
con un control gensralizado de cambios.

El control polftico que aplicS el Estado, como una medida totalizadora 80
bre las instituciones crediticias privadas, representa un triunfo de carfcter-
social para administrar a la banca pfiblicaments.

Con el dascreto se alterd la correlacifn de fusrzas en la cual, el poder -
del Estado sra enfrentado por el sector financierc privado, ssctor al que habfa
dado base con el desarrolle del capitalismo y de la industria desde los afios -
cuarenta, fortaleciendo ¢ institucionalizado con 1a ayuda del poder polftieo.

~ Llevada a cado 1a expropiaciSn de la banca privada en plena etapa de cri-
sis de estructuras, sin precedente, ¢l Estado maxicano tuvo la posibilidad y -

21 / LSpez Portillo, Jos§. "Sexto Informe de Gobierno®.lo. ds sept. de 1982.

22 /7 1ia, - '

23 / Se excluyen el City Bank (Gnica institucién bancaris extranjera), el Ban~
co Obrero (por pertenecer al sector seocial) y la Banca Mixta (mayoritaris
mente propiedad del Estado).
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oportunidad de reivindicar su papel al ejercer su poder rector plenamente, y -
cambiar el curso de la sconomfa: de un clima de especulacibn y baja produccidn
a otro de crecimiento sano con inversién.

El primer paso se logrS: terminar con la espaculacién monetaria y la fuga
de capitales al exterior, as{ como el rentismo. Son estos dos hechos que le -
antaceden a este momento histlrico de septiembre de 1962,

Las presiones inflacionaxias se redujeron a lo largo de los siguientes me
ses 4o nacionalizada la banca privada, porque la escencia ds la criais era mo-
netaria. AMaenfs de que se aplicaron otras medidas de polftica econfmica en el
aiemo sentido.

Con ol decreto da expropiacién no se resolvian todos los problemas econS-
micos de Mixico, pero sf se contribufa a la recuperaciSn de la aconomfa en uno
ds sus aspectos mfs importantes como es el financiero.

- Con la Nacionalizacién da la Banca Privada, 1o que hizo el Pstado fuf no-
%610 eliminar a un intexmediario, sino al instrumento que propici§ y mecanizé-
1a especulacién y la fuga de capitaless

Decretar sirplemente las medidas correctivas para qus ls oligarqufa finan
ciera las acatara, no bastaba, porque se ponfa el remedio en las manos de los~
propios defensores ds la irrestricta libertad cambiaria, como de la propia ban
ca privada,

a) Sus Objetivos

Al llevar a cabo la nacionalizaciSn, el Banco de México encabesx8 la reor-
denacién, siendo transformado en un arganismo pliblico descentralizado del go--
biezno federal. 24 /

Las primeras medidas concxetas tuvieron los siguientes objetivos:

"1.~ Portalecer el aparato productivo y distributivo del pafs con el fin-
da evitar que 1a c::u-.unmun los afecte afin mfs,

*2.= Contribuir a detener las presiones inflacionarias.

24 / 8 wodifioS 1a tey Orgfnica del Banco de México vigente desde 1941, para-
introducir esta nueva disposicién. .
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"3.~ Dar seguridad a los ahorradores y apoyar en especial a los pequefios-
ahorradores y cuenta-habientes de las instituciones de crédito del pafs ya na-
cionalizadas®. 25 /

Lo importante de estos objetivos era el paso que se daba para la restruc-
turacién del aparato productivo y distridutivo Sal sistema econfaico capitalis
ta en México.

Junto con estos objativos se establacieron en matsria de polftica cambia-
ria dos paridades: una preferencial (50 pesos por dSlar), y otra ordinaria (70
pesos por d8lar); desapareciendo por consecusncia las anteriores paridades.

“En las nuevas condicicnes, el manejo del mercado cambiario dederfa bus--
car un objstivo central: eliminar hasts donde fusra posible los efectos negati
vos de la devaluacifn de agosto. Este objetivo se pudo parcialments alcanzar~
con las dos paridades oficiales”. 26 /

Tello agrega: se “"elimina todo el efacto inflacionario que por la via de~
los costos introdujo el desorden financiero del mes &e agosto. No es nis que -
Ssto dada 1la severidad de la crisis que enfrentamos, pero tampoco s wenos. Es
apenas un primer paso de una sarie y creS que se apreciara el significado que=
tisne en toda su magnitud: importaciones prioritarias para mantensr y expandir
1a produccién, intersses y amortizaciones de la dqndn de las empresas sn wone-
da extranjera, todas a la paridad preferencial®, 27 /

La segunda paridad se aplicarfa en: "(I) toda 1a exportacién de bienes y-
servicios; (II) toda la isportaciln de servicios entre los que destaca el tu--
rismo; (III) todos los pagos de intereses y principal correspondients a deplsi
tos en moneda extranjera en el sistema bancario nacionalizado, los llamados ==
mexdélares”. 28 /

Un rasgo caracterfstico de estas nusvas paridades era que permanscfan fi-
jas, facilitando el proceso de plansacién, tanto dsl gobierno como de las em=-
presas privadas. lo que se pretendfs, a corto y largo plazo ndnll ds reanimar

25 / véase documento lefdo por el entonces Dir. Gral. del Banco de Mixico, Lic.
Carlos Tello el 4 de Septiembre da 1982 en la casa presidencial "El fune-
cionaniento de la Banca®.

26 / Tello, C. "La Nacionaliracibn...”.Op.Cit.p.102,
27 7 Op.Cit. Documento del Dir. Gral, del Banco de utxzco.
28 7 1bid.

-
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a 1a actividad econdmica, era aumentar la exportaciSn de mercancfas, la de sexr
vicios turfsticos y la de transacciones fronterirzas, y reducir al mismo tiempo

los gastos al exterior no necesariamente relacionados directamente con la eco-
nonfa,

Otro aspecto importante fuf en el manejo de las tasas de interfs: en 1980
se pagaba un porcentaje promedic de 17 por ciento anual, en 1982 llegS a 44 --
por ciento. La tasa que cobraba la banca por préstamos en el primer afio era -
ds 4.5 por ciento, en 1982 ascendil en 16 puntos.

"Asf -nos dice Tello-, mientras que el margen Wctml entre 1o qua -
% paga ¥ 1o que se cobra exa de 20 por ciento al comenzar 1980, hoy es de mis
del 40 por ciento. Pero la historia reciente ds las tasas ds interés no se de
tiene ahf. Cuando hablamos de 1o que cobra la banca inclufmos tan sélo la ta-
sa de interfs y las comisiones a sus clientes afs importantes, que por esta ra
28n son tratados bsnignamsnte. las estadfsticas no registran lo que se cobra-
a loa clientes mencs privilegiados®. 29 L

Con la nacionalizacin de la banca, la tasa de interés (pasiva), pagada -
por la banca empez8 a bajar dos puntos porcentuales cada semana. En cambio, -
para los ahorradores de bajos recursos, la tasa de interds (activa) se elevs -
de 4.5 a 20 por ciento.

En el terzeno ds los cxfditos, la banca nacicnalizada hizo descender mfs-
rpidamente la tasa de interfs, con el £in de reducir los costos del sector --
productivo y frenar la inflaciSn. De esta manera el diferencial antre lo que-
se cobraba ¥ 10 que se pagabs se redujo de 18 a S puntos.

Con 1a nacionalizacifn el crédito bancario habfa adquirido otra dimensidn
ya que a travfs de £1, e Estado podfa txasladar flujos monetarios excedentes-
s una actividad dinfaica a otra mnos dinfmica v.gr. productora de bienes de-
inversifn o al sector agropecuario, configurfindolenn nuevo perfil al desarrolle
de la industria nacional al mismo tiempo que transformaba esta misma banea co-
mercial en banca de desarrollo. ‘

*La banca en mancs del Estado, por 1o denfs, no debfa seguir siendo consi

29 / mia,
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derada como un negocio mfs, cuya eficiencia se midiese fundsmentalments sobre-
1a basa de utilidades sobre capital inwertido, sucursales existentes o recur--
sos captados, §in descartar el cuidado que siempre debe existir por los indi-
cadores financieros, la eficacia de la banca nacicnalisada daberfa ser determi
nada y medida por su efectividad para canalizar recursos o actividades priori-
tarias y sieapre que se eliminaran las précticas y los usos tan justamente cri
ticados cuando la banca era un negocio privado. En la medida en qus se avanza
ra en esta direccién 1a evaluaciln del sistema bancario nacionalizsdo resulta-
rfa positive®. 30 /

En sateria ds crlaitos hipotecarios: para la vivienda de interfs social,-
1a tasa de interds fuf del 11 por ciento anual, 23 puntos menos que la tasa que
se cobraba anteriormente (otros créditos a la vivienda se redujeron tembién).

Por Gltimo, en lo que se refiere a las empresas que eran propiedad ds la-
banca, se dispuso como se seflalS desde un principio, regresfrselas como parte-
del pago a sus antiguos dusfios. "El gobierno no tiens la intencisn de quedarse
con las empresas 4o la banca. PEn su momento y cportunidad las acciones corres
pondientes se pondrfn a la venta s través del mercado de valores, con el obja-
to de democratiszar la propiedad del pafs”. 31 / |

b) El cqnt:ol Gensralisado de Camdios

El establecimiento del control da cambios decretado el primero de septiem
bre de 1982 no fuf facilments aceptado. Mubo opinicnss en su contra. Incluso
polfticos de 1a adninistraciSn entrante (1983-1988) 32 /, se habfan pronuncia-

" do en no estar de acuerdo con tal medida para o} pafs.

La voluntad polftica fuf el factor mfis importante para poder instrumentar
una medida de esta naturalesa, que la cxrfsis exigfa.

Un hecho que contribuy$ a su total establecimiento fuf que como el Estado
exa el qua captaba las mayores divisas y las principales operaciones se reali-

30 L ’.110" ,C. “la lllclﬂmllml&h..'.Q.Ciﬁ.p.l'".
‘31 / Documento del Dir. Gral. del Banco de México, Carlos Tello, :
32 / Tanto el Lic, M. de la Madrid como el Lic. Miguel Mancera han coineidido-
* 7 an_aste punto. Asiniswo puede verss el artfculo del segundo, titulado " =
Control de Candbios, Sus wentajas y Desventajas" en"Bxcelsice”, 22,23,24 y
26 de Abril de 1992.. : o ;
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saban por medioc de la hanca (hoy nacionalizada), se brindaba al Estado, y en -
particular "al gobierno una posicifn ds fuerza y privilegio para el estableci-
miento y operacién de los controles de cambios®, 33 L

Al aplicarse dicho mecanismo, "las ermpresas privadas que exportaban mer--
cancfas cuyo valor fusse mayor a un millSn de dSlarass al afio, s8lo eran 260, -
lo que indudablemente facilit$ el control. Tasmbién lo hizo el que una parte -
importants de 1a exportacifn del pafs estuviera -y 1o habfa estado durante mu-
chos afios- sujeta a controles ds diversa ndole y era, en principio, de fhcil-
supervisifn. Tal era el caso de las exportaciones agropecuarias y pesqueras,-
de los minerales, de ciertos productos manufacturados y, desde luago, de toda-
la operacin de la industria maquiladora. Por su parte, pricticasents la tota
1idad de las importaciones estaban, al establecerse el control de cambios, su-
jetas a peraiso previo y ctros controles*®. 34 /

Asf, a corto plazo ss podfa establecer un presupuesto de divisas., que --
pormitiera la asignaciSn mfs conveniente de ellas, en funcifn da loa progranas
prioritarios, teniendo la cbligacifin legal ~los expertadcres- de entregar sus-
divisas al banco central mediante 1a spertura des cusntas para este fin.

De los dos tipos ds cambios anunciados, las autoridades monstarias decie-
dieron establecer el dual o flexible en lugar de uno integral o completo, ante
1a posidbilidad de que con este (itimo se presentaran rigideces en su aplica- -
el.ﬁa o se fomentara paralelamente un mercado “negro”.

El control de casbjos dual tiene, en cambio, por un lado, un merxcado con-
trolado de divisas para las importaciones de productos prioritarios y para el-
sansjo ds los eglduoi otorgados por entidades del exterior. Por otro lado es
t£ el mercado libre donde se realizan las transacciones de exportaciln, impor-
tacifn no prioritarias, el turismo y las transacciones r;ontortlu, y los movi
nientos ds capital no registrados. :

El msrcado dual combatfa a 1a inflaciln, buscando fomentar las exportacio
nes, sin alterar sus costos. Pero buscando siempre aumentar la disponibilidad
do divisas.

3 “llo. C. "1a heldlllluel&... -Q.Cit.p.m.

34 / 14en.p.16)1, El acuerdo correspondiente que sujeta al permiso previo por =
parte de la SECOM, 1a importaciln de todas mercancfas de la Tarifa Arance
laria, fuf publicado en el "Diario Oficial® el 17 de sentiembre de 1982, ~

igualmente se antorl.nr!nn divisas preferencisles o controladas.
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Tello nas dice: "mfs que un problema técnico, el control de cambios se en
frent8 a uno de carficter polftico y de presiones distintas a las tradicionales
(ya no se podfa amenagar con la fuga de capitales). Buena parte da ellas se -
pudieron sortear con relativo xito®. 35 /

.- [

Las presiones externas tambifn se sumaron a las internas. Llos gobiernos-
extranjeros solicitaron trato especial, las enpresas extranjeras demandaron 4i
visas para enviarlas a su pals ds orfgen y 1a banca internacional demand8 solu

" cifn a sus contratos de erédito y a sus asuntos.

b.,1.) Sus Gbjetivos

Para defender el crecimiento econfmico que se habfa alcanzado desde 1978-
hasta 1961, perfodo ds expansiln recients, era nscesarioc como su principal cbe
jetivo evitar afs fugas de capitales privados al oxurlo:; provocada por la ==
 inestabilidad polftica, el deslizamiento del tipo de cambio y el contfnuo au--

: untégoumndninux&mum.

£l segundo objstivo del control de camdbios fuf reducir el dfficit en 1a -
cuenta corriente de 1a balansa de pagos. 1a eliminaciln o reduceiln ds este -
afficit permitirfa junto con el contrel a 1a inflacién, que la autoridad mone-
taria no utilisara la devaluacién camo solucifn para aumentar las exportacio--
nas. AS ‘

Para alcanzar los objetivos sefialados se establecieron un conjunto de he-
glas Generales para el Control ds Cambios por parte de la SHCP a propussta del
Banco de Mxico, 36 / : '

Lo que se sujetaba a control ers la sexportaciSn de capital, cosplemsntan~
do la reglamentacifn que se ten{a en materia de importacién de mercancfas.

las reglas {ndicaban dos tipos de cambios de divisas aplicadles en la lhp_ﬁ_
blica Mexicana: ordinario y preferencial (vigentes desds el mes do septienbre= -
al 20 de diciembre de 1982), y libre o controlado (del 20 de diciendre en ade-

lante). 37 /
. 35 / 1btd. : _ ,
36 / Las Meglas se publicaron en el "Diaric Oficial® el 14 de septiembre de 1982
37 / El 30 de novieabrs de este mismo afio, se publicaron otras disposiciones a-
plicables al control de casbios. Para el 31 de diciembre se anunciaron Re-
qlas Complemsntarias de Control de Cambios para la importaciSn. Conforme se
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Con ellas se lograba jerarquizar el uso prioritario de las divisas, como-
las necesidades mfs importantes del pals, destacando la importacién de produc-
tos bfsicos, la importacidn de materias primas y los bienes de inversidn, asf-
ocomo el servicio de la deuda externa. Ellas comprendfan disposiciones genera-
les relativas al tipo de cambio y los casos en los que se aplicarfa cada tipo.
Otro capftulo se refiere a la importaciln de mercancfas con derecho a divisas,
las sarcancfas permitidas y las mercancfas no permitidas. En otro capftulo --
menciona las disposiciones para la salida de productos, evitando el dessbasto~
nacional de alimentos y productos bfsicos. Otro capftulo comprends el Pago de
. Compromisos Pinancieros con el exterior, la repatriacién ds capitales, el con-

. trol para las Pranjas Pronterizas y Zonas Libres sobre las Empresas Maquilado~
zas, los Viajes al Exterior y otras Disposiciones Complemsntarias.

.

e) Justificacionss @ la Nacionalizacién Bancaria

Por causa de utilidad plblica fuercn expropiados las instituciones de crd

dito privadas a las que se les habfa otorgado la concesién, la SHCP, para ol -

. servicio de banca y crédito, pagindose indemnizacién por ellas en un plazo no=
mayor ds 10 afios,

. Al agravarse la crfsis econfmica, 1a falta de un control directo sobre el
. conjunto del sisteaa financiero se ful haciendo cada viz mfs necesario. la ex
Apmuotln fuf el instrumanto afs apropiado para hacerlo.

La necesidad de ‘sequir financiando el gasto p@blico y la inversiSn produc
tiva llevaron a manejar una nueva estratgia de desarrollo econfmico en donde-
1a banca privada deberfa ser administrada por el Estado para salir de la crf--
sis financiera.

Al nacionalizar 1a banca se controlaba indirectamente 1a fuga ds capitae-
les, que habfan smenasado convertirse en el principsl obatfoulo para el disefio
de una polftica acorde con las necesidades de la econom{a mexicana Y la causa-
de la cxfeis de 1976 como de 1982, incluso deteriorando la estabilidad polfti~
ca. '

Portalecer la nctuhdclictdoon noeonuhon estos momentos tan- --
Q.-m -
han pnnnhb vu-helenu on ‘a1 -rudo. l1as Reglas se fhan aodlﬂcndo una y =
oen '!l, 1levando a una libderalizaciSn camdiaria paulatina. ‘
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crfticos, justificaban la nacionaliracién de la banca privada que habfa limita

do su capacidad de manejo.

Con la nacionalizaci8n se facilitaba cualquier control o registro finan--
ciero y cambiario, implantando sntonces, un presupuesto integral de divisas.

Por Gltimo, el banco central tendrfa plena autoridad para establecer ta--
sas activas de interds en las que antes no tenfa supervisifn, de esta manera =
el desarrollo y el famento de actividades productivas adquirfa una dimensién -
ufs amplia.

Quijano nos dice: "El Gobierno decret$ la nacionalizaciSn da la banca y -
estableciS el control de cambios acorralado por los hechos. (...) las dos gran
des nacicnalizaciones mexicanas, de este siglo, el petrSlec en 1938 y la banca
- en 19682, no fueron resusltas por designio, por convicoién ideolSgica plasmada-
en un programa previo, sino por defensa. FEl desacato de las compailifas petrole
ras extranjeras ... y una upoculgei&n desenfrenada que amenazaba desquiciar -
1a econcnfa, fueron los dstonantes de decisiones drfisticas, que eliminaron de-
1a contienda a quienes ponfan en jaque al Estado y al sistema polftico™. 38 /

3.~ LA NUEVA POLITICA ECONOMICA

Una ves que se dieron a conccer las nusvas medidas de polftica financiera
a principios de septienbre de 1982, se abordaron cusstiones urgentes a corto -
plazo en el fmbito productivo y distributive, para svitar que la crfsis los --
afectara mucho nfs de 10 obesrvado. Se hiciercn esfusrzos por disminuir la in
flaciln y recuperar 1a seguridad y confianza de los shorradores en las institu
ciones de crdito del pafs, adeafs de establecer un presupuesto integral de ai
visas tan necesario en estos momentos crfticos.

{

En primer lugar, la captacifn de recursos por medio de los instrumentos -
de ahorro ofrecidos al pdblico se incrementS a niveles que permitieron mante--
nexr una oferta de crédito elevala.

En tan 8810 tres meses (de septiembre a noviembre) se captaron als recur-
sos que en el perfodo que le precedi8 a 1a nacionalizacién. Esto tanbifn se -

38 / Quijano, José Manuel y otros autores. "La Baneca: Pasado » ‘Prasente. (Pro-
blemas financieros mexicanos)“. Ensayos num. 5. CIDE. Col. Economfa. (Mé-
xico, 1903).p.3%58,
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debi8 a que en ests perfodo el proceso de desdolarizaciln del sistema de capta
cifn tuvo su nivel mis alto (85 por ciento).

Esta captacidn se compuso principalmente de reinversiones de moneda ex =--
tranjera (mex-dSlares) a moneda nacional (672,205 millones da pescs); el resto
(169 nil millones) fueron por el incremento en la captaciln. Adicionalmente -
se colocaron CETES por un monto superior al registrado de ensro a agosto (157-
mil millones frente a 22 mil millones respectivaments), es decir, siste veces-
nfs de lo que se habfa colocado antes de ssptiembre.

Como segundo punto destaca 1o sefalado por 1a polftica monetaris: reduce-
cifn de las tasas de interés pasivas para no alimentar sfs a la inflacién, y -
si propiciar inversionhes productivas.

Conjuntamente el Banco de México y la SHCP, apoyaron a loa industriales y
productores agropecuarics, sin importar su actividad § ubieaciln. PRara ello -
se elabor$ el "Programa Especial de Apoyo Pinancierc & las Empresas con Proble
mas de Liquides”, a través de la Camisifn Coordinadora de la Banca Mexicana (-
el 29 de octubre ds 1962), encargada de incorporar directamente la actividad -
de las instituciones bancarias a los programas ds desarrollo global, sectorial
¥y regional. ‘

Dicha CCIM agrupd a las institucicnes bancarias nacionales, sixtas y na--
cionalizadas para analizar, evaluar y sugerixr-a la SHCP y al Banco de México,-
las medidas que solucionan sus problemas comunes y facilitan al usuario el ac-
ceso al crédito, para financiar sus actividades.

£l Banco de México tambiln determind el fondo con el cual pudiera canali-
zar su operacifn, dspendiendo de su actividad, tamafio de la empresa, monto so-
licitado, plasos y tasas en que se contrate el crfdito. 1L / ’

ton la nueva polftica el financiamiento se hizo mfs barato, beneficifndo-
se aquellas empresas con problemas de liquides, apoyando en particular a las -
esprasas pequefias y sedianas. 2 /

Entre el mes e enero y el ds agosto, el crédito total otorgado por 1a --

1 / "Excelsior”. 15 de noviembre de 1982,
2 / “"Excelsior®. 11 de octubre de 1982,



- 122 -
banca privada habfa sido relativamente alto (61,724 millones de pesos), pero -
en el lapso de septiembre a noviembre, el cr8dito crecid considerablemente ( -
113,797 millones de pesos), incrementfndose en 184.4 por ciento en tan sélo --
tres meses en relaciln al primer semestre del afio. La industria, el comercio-
Y el sector agropecuario habfan recurrido a la banca nacionalizada oncor;trundo
el apoyo financiero necesario,.

Para aquellos exportadores que raesiden en México, la Banca Nacionalizada-
les inform§ sobre la apertura des cuentas para las expresas exportadoras, pro--
vio estudio y asutorizacién coxrespondiente 3 /» de acuerdo a la rama de la ac-
tividad econdmica a la que pertenscen, llegando a disponer del 70 y hasta el =
100 por ciento de las divisas que ingresaran al pafs para realirar sus pagos,-
acreditéindoles el monto total de divisas en moneda nacional, y dindoles liqui-
dez inmediata.

A las empresas de servicios turfsticos residentes en Mixico, que captaban
divisas, también se les informd sobre la apertura de cuentas, previo registro-
y autorizacifn de la Secretarfa de Turismo, garantizfndoles disponer de un 35~
a un 55 por ciento de las divisas captadas para sus pagos al exterior,

Lo mismo sucedi con las ezpresas productoras de bienes que operan en las
fronteras y zonas libres del pafs.

El objetivo principal fuf aumentar las exportaciones, aprovechando las --
ventajas de las nuevas paridades, promoviendo la actividad turfstica en Mlxico
y facilitando el funcionamiento de las empresas industriales, cowerciales, a--
grfcolas, ganaderas y de pesca, sujetandose a lo clubl?etdo en el control de~
cambios.

En materia de tasa de interés, anteriorments la estructura por plazos de=
terminaba como la mfs elevada a corto plazo, que la de largo plaso. Esto obe=-
decfa al hecho de que se suponfa como mis elevada a la inflacién en el corto -
plazo que en el largo plazo. la nueva polftica revertfa estas tendencias, dis
minuyendo rfpidamente las tasas de interfs de corto plazo. Con las tasas acti
vas sucedid 1o mismo. Con ello se redujeron las presiones inflacionarias y =-
los resultados observados fueron alentadores.

3 / “Excelsior”. 18 de octubre de 1982,
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1a inflacién se mantuvo en estos meses, septiembre=noviembre en un prome-

dio del 5 por ciento; llegando a crecer hasta el mes de diciembre un 10 por -~

ciento,

MenSs de lo anterior se cred un Programa de Venta de Divisas para el Pa-
go da Proveadores del Extranjero, por parte del Panco de México 4 /s mediante-
el cual se constitufan depSsitos en dSlares al tipo de cambio controlado, de -
vonta el afa que se realice 1a adquisicifn. Igualmente se cred un Pideicomiso
para la Cobortura de Riesgos Cambiarios (FICORCA), en el cual el Estado es el-
regponsable y cubre las diferencias de pago en caso ds que varfe el tipo de «-
canbio, una vez contratado el erldito. 5 /

AL gantenor la confianza del plblico en las instituciones bancarias nacio
nalicadas, se pudieron incrementar los servicios de banca y crédito en general
ya qua "los foctores quo doterminan la captacién paxa ol sistema en su conjun~
to son fundamontalmonte tres: el volfimen de crédito que concede la propia ban-
ca, la fuga de copitales al extorior y el atesoramiento en efectivo. En la ==
nuova oituscifn, loa dos primeros factores estaban bajo el control de las auto
ridades financioras. E1 terccro era de naturaleza necesariamente tecporal y -
podrfa contrarrostarce de ser necesario. No 1o ful, las persconas y las ermpre=
sas mantyvioron sus recursos en la banca nacionalizada®. 6 /

a) La Polftica de Ajuste Econfmico Pactada con el P.H.I.

Las razonos por la que co recurri$ al FMI fucron que "la banca (Intorna--
cional) no cataha dispussta a prostarlo a un gobierno que no s8lo acaba do na-
cionalizar la banca y establecer el control de cambios sino que, ademfs, tormi
nzba su zandato en tres cases. Dofinitivomente la banca preferfa negociar con
un gobiorzno que tcndrfa seis afios por delante; ademfs, la banca comercial exe=
tronjera insistfa en que, para acordar nuovos préstamos con México, era necesa
rio qua el pafs suscribiera un convonio con el FMI."7 /

Otro hecho para recurrir al Fur ful 1a erftica sfituaciln de la balanza de
pagos ds los dos (ltimos afios, en que habfan venido disminuyendo las rescrvas-
ripidemonts. Al nogarse la banca internacional a seqguirle prestando recursose
al pafs, so sumaron las circunstanciss que obligaron a acudir a este organismo

mensssscenassen

4 / Acuerdo publicado en el "Dlario Oficial” el 8 da octubre de 1982 y el Pro-

grana el 28 de febrero de 1983,
S / Nacional Financiora. "El Morcado de Valores" Afio XLIIX Num, 10 Marzo, 1983

6 / Tello, C. "Ln Macionalizacion..,".0p.Cit.p.186
7 / Tello C. "ta tacionalizacifn...".0p.Cit.p.169,
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camo si fuera 1a Gnica opcién, en busca de apoyo financiero.

De haber contratado directamente endeudamiento externo con los bancos pri
vados como se habfa previsto (11 mil millones de dSlares), se hublera podido =
detener la cafda en la produccién de 1982; pero sin controles en los cambios,=
la fuga de capitales habr{a persistido, alimentando mfs el proceso especulati-
vo y haciendo nfs diffcil 1a situacién de la balanza de pagos.

Aunque los acontecimientos del primezo de septiembre hiciezon que este or
ganismo declarara las medidas como "un acto de scberanfa®, no fuf sino hasta -
sl 10 de noviesdre en que se redactd la carta para que México pudiera hacer --
uso de los recursos a que tenfa Gerecho, y obtener 3,900 millones de dSlares -
on D.E.G. (4,100 millones de dSlares). Durante todo el perfodo en que la car-
ta no fuf firmada se 1imit8 el funcionamiento del aparato productivo interno,=-
ya que los recursos para importar bienes y otres productos intermedios no exis
tfan o exan escasos,

Mcurrir al PNX significaba ajustes o reducciones en la polftica econfai-
ca y en la econamfa en su conjunto, que no necesariamante mejoraba la situa- -
ci6n de la economfa y of, en cambio, 1a deprimfan en momentos en que hacfa fal
ta lo contrario, reanimarla.

Prente a una prérroga que se habfa podido obtener con la banca privada in
‘ternacicnal de tan s81o tres meses para los pagos da deuda de corto plazo que-
kvnl‘u;h'n on este perfodo, se aceleraron las decisiones para negociar con el PMI -
y enfrentar la erfsis. ' ’

£l monto del préstamo conjunto del PMI, de 1a Reserva Federal de E.U. y -
el Banco Internacional de Pagos serfa correspondients a un plaso de tres afios-
(1983-1985), £l crecimiento ds 1a scononfa mexicana se observarfa por debajo-
de los niveles alcanzados en la (ltisa dfcada, debido principalments a los pro
gramas de ajuste econfmico que se aplicarfan,

"Acudir al PMI solicitando apoyo financiero as eiespre diffeil, nunca re-
comendable y ni siquiera necesario. Los esquemas de estabilizaciSn que promus
ve ol PHI...privilegian los equilibrios monetarios, la reduccifn del sector pl
blico en la economfa, 1a apertura de 1a econcmfa al exterior y un proceso de a
cumulacién supusstamente impulsado por las 1ibres fuerzas del mercado”. 8 /

8 / Tello, C. "La Nacionalisaciln...". 0p.Cit,.p,197,
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"Hacia la libertad cambiaria y la fijacién del tipo de cambio, ..., hacia
1a fijaci8n de las tasas reales positivas 4 intex€s, y hacia la restriceién -
crediticia, Un programa de esta naturaleza, aplicado a la economfa mexicana -
tendrfa un iwpacto devastador sobre la industria” 9 /, el comercio y la agri--
cultura,

En la carta se afirmaba, entre otros puntos, en relacidn al daéficit plbli
co que se reducirfa a 8.5 por ciento en 1983, 5.5, por ciento en 1984 y 3.5 por
ciento en 1985, para disminuir la dspendencia del financiamiento externo. A -
astas reduccifines se articularfan las demfs polfiticas.

Scbre el sistema cambiario se mancionaba que habfa sido establecido en --
condiciones de crfeis, con 10 que s8 adecuarfa a las condiciones internas y ex
ternae.

Sobre las tasas de interfs se afirmaba mantener la actividad productiva -
~ pblica y privada estimulando el shorro y la intermediacién financiera, redu--
% ciendo subsidios y evitando presiones inflacionaries. Las tasas da interés se
¢ aaterminarfan con flexibilidsd, rentabilidad y rendimiento al ahorrador.

En lo que se refiere a comercio exterior se mencionaba revisicnes para ra
i cionar la proteccifn, desde los arancelss, los incentives a la cxpomc.lén Y-
k: los permisos previos para 1a {mportacién.

B -En pocas palabras, para establecer un acuerdo con el PMI las condiciones-
serfan mantener una polftica de austeridad en el presupuesto ¥ un menor uso en
la contrataciln externa, y liberar las importaciones para poder mejorar tanto-
-1as finansas plblicas como el deterioro de la balansa de pagos.

A partir del 17 de diciembre, las autoridades monetarias sustituyen el --
Control Generalizado de Cambios que venfa operando desde el mes ds septiembre,
3;y establecieron otro control de Cambios que modific8 las reglas establecidas.

3 tas cuentas bancarias para los exportadores, la intervencién del bance --
cantral en @1 mercado libre de divisas y setales son modificados, as! como las
kdisposiciones para las empresas establecidas en las franjas fronterizas y sonas
fubzu del pale. Se detarmina tamdidn el monto de divisas que podrfn vender -
g a las personas con permisos de importaciln vigentes, y se ajustarcn

8
el T T ----

\9 / Quijano,José Manuel y otros autores."lLa Banca: Pasado y Presente’Op. Cit.
v PP, 353‘359.
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las tasas de interds y descusnto del Pondo Especial de Pinancismiento Agrope=-

cuario (FEPA) y del Pondo de Garantfa y Pomento a la Agricultura, Ganaderfa y-
Avicultura (FIRA), a tasas variables.

Las tasas de interSs pasivas, por su parte, son elevadas nhusvamente, de -
acuerdo a lo establecido en el Programa Inmediato de Reordenacidn econémica.

Para el primero de enero de 1983, dentro de la nueva Mnutucﬁn pibly
ca, entrd en vigor la ley Reglamentaria del Servicio Piblico de Banca y Crédi-
to en la que son sefialados los téminos en que estas institucicnes deben ope=~
rar apoyando las polfticas de desarrzollo nacional.

La tendencia hacia una desaparicién gradual del control de cambios se ob-
serva en la sconomfa en los siguientes mesas, manteniendo un tipo da cambio =«

dual temporalmente, hasta que la economfa recupera su equilibrioc fundamental.

za polftica de deslizaniento ha continuado buscando un tipo de cambio rea
1ista; las tasas de interés se han olovado nuovaments, buscando eliminar las =
posibles especulaciones entre los mercados de capital y el de divisas al libe-
rar el mercado de cambios.

En la nusva polftica la banca juega un papel estratégico, porque en ella-
se deben apoyar todas las freas da la economfa mexicana.

Menfs, la capacidad de inversién pidlica aumentarf o atsninuirf de acuer
do a los objetivos sefialados en el Plan Nacional de Desarrollo (1983-1988), pa
ra seguir nlnlnndo a 1a inversién y superar la crfisis.

“Asf, la estrategia sconfmica y social fljl tzes objetivas principales pa
ra la polftica de financiamiento del desarrollo:

"a l!ocobur y fortalecer la capacidad de ahorro interno en moneda nacional, au
-mentando el ahorro del gobierno, de las empresas y de las familias y buscan
do su permanencia.

e Propieur 1s camlu.clsn eficliente de los recursos financieros, de acuerdo
_con las prioridades del desarrollo. ' ‘

"« Adaptar las nuelenu financieras con 01 exterior a las nuevas ctrcumtan-
cias internas y externas.
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"La experiencia histSrica asf lo demuestra que es sumamente diffcil en un
contexto inflacionario, alcanzar niveles adacuados de ahorro y evitar distor--
sionea en su asignacién. Por ello, el logro de los objetivos planteados aquf-
esta estrechanente vinculado al abatimiento de la inflacidn, la estabilizacién
de la econoafa y el crecimiento sostenido del ingreso:y del empleo, Ia instru
mentacibn congruente de las polfticas ds gasto pliblico, de empresa paraestatal
fiscal, monetaria y financiera ayudarfn a consolidar la confianza de la comuni
dad en las instituciones financieras, en particular en el sistema monetario na
cional, factor indisponsable para la recuperacifn econfmica®. 10 /

b) Reformas Constitucionales en Materia Bancaria.

Por la trascendencia qus tiene para el pafs la nacionalizacifn de 1la ban-
ca privada, era necosario que se slevara a rango constitucional la medida expro
piatoria.

Para ello, el Presidente LSpez Portillo envif a la camara de diputados --
una iniciativa de decreto para agregar un pirrafo al artfculo nlmero 20 consti
tucional en quo se monciona que el gervicio plblico de banca y créldito ... se
£8 prestedo exclusivasente por el Estado a través de institucicnes, en los tée
winos que establezca la correspondiente ley reglamentaria 11 /, la que también
deterninarf las garantfas qus protejan los intereses del plblico y el funciona
miento ds aquallos en apoyo de las polfticas de desarrollo nacional., Pl servi
cio de banca y crédito no serf objeto de concesiln a particulares®. 12 /

La roforma constitucional fu§ aprobada el 17 de noviemdre de 1982 y publi
" eada en el Diario Oficial el 3 da febrero de 1983,

Moenifs de la anterior reforma, se envi§ a la Camara de Diputados una ini-
ciativa de Iey Orgfinica del Banco de MExico en la que se definfa la nueva fun-
ci8n del banco central en la reorganizaciln del sistema bancario.

Destacando las modificaciones para transformarlo en un organismo pfiblico-
descentralizado y en materia de controles de cambios. PEn la fijaciln de tasas
de intorfs activas y pasivas, en lugar de fijar ilimites de tasas de interfs pa
sivas.

10 /7 8.P.P. "Plan Nacional de Desarrollo®. (México, 1983).p.18S,
11 / La lay Reglarontaria dela bBanca se publicSd en el "Diario Oficial” el 30 de
dicienbre de 1902, -
12 / 8.P.P. "lagislaciln y documentos bfsfcos 1976-1962" en Tello, C. "La Na-
México® Op.Cit.157. —
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Se proponfan ademfs bases mfnimas para un control de cambios no necesaria
mante permanente, y la decisidn en materia cambiaria para el banco central en-
coordinacién con la SHCP y el ejecutivo.

Sin embargo la iniciativa no llegs a convertirse en ley por la oposicifn-
que present§ la SHCP, dsclarando que le restaba facultades. 13 L

Tambifn se introdujo una propuasta para modificar el artfculo 73 constitu
cional, para que el Congreso pudiera legislar en materia monetaria, y elaborar
una ley reglamentaria. Aemfs se incluy$ en el artfculo 123 en su apartado B,
las relaciones laborales bancarias.

ceesecsessnanseae

13 / El Banco de MExico habfa sido Sociedad Anénima desde su creacidn en 1925,
y reglamentando a través de las distintas leyes que han estado vtgnntu.-
Para septiembre de 1952 pasa a ser un oxganismo pliblico descentralisado;-
para noviembre de 1984 ¢l Ejecutivo Federal envia varias iniciativas de -
Iay en relacifn a las instituciones financieras, destacando una nueva ley
orgnica del Banco Central. Véase Racional Pinanciera "ll Mexcado de Valo .
res” nh. 47 del 19 de noviemdbre de 1984,



CONCLUSIONES

La inestabilidad econfmica que prevalecfa a principios del sexenio del --
presidente Lipes Portillo caracterizada por una elevada inflacidn y una fuerte
fuga de capitales al exterior que amenazaba la produccién y el empleo, se fue-
ron transformando en una etapa de crecimiento y confianza que hizo a la econ--
mfa mexicana salir de la crfais de 1975-1977.

1a estabilidad en los precios que habfa venido caracterizando el perfodo-
establlizador, perdif su ritmo en los afios de los setenta por causa de la ele~
vacifn gencral de los precios de bienes y servicios, de la inflacibna.

Este fenfmono ge fuf convirtiendo en uno de los factores de presiSn sobre
el tipo de canbio que hizo variar la paridad del peso mexicano frente al dSlar
para el primoro 4e septicmbre de 1976 en mfs del 50 por ciento. Sin embargo,-
1a inflaciln continuG presente en el proceso econfmico ds MExico despuls da es
ta devaluaciln,

Ia fuga da capitales tambiln contribuyf a desestabilizar la balanza de pa
gos y a empobracer las reservas del banco central, que desde varios afios antes
. wvenfa afectando el ritmo de acumulacién de capital, y por tanto, la inversién-
en los scctores productivos, haciendo que el producto disminuyera, hasta lle-~
gar a Ja crfsis, '

Las repercusionos en la sociedad se manifestaron en el descenso del pod,r
&o cozpra de la clase trabajadora en general, que vi8 reducidos sus ingresos -
por el alza cn los prociocs ds todos los productos, en particular los de irmpor-
tactén.

Fara los exportedores, la dsvaluacién hizo mfs atractivo crecer hacia el
oercado externo, poro la falta de dinaniemo que ha caracterizado al sector in-
dustrial moxicano, fucrtemente dependiente de las divisas de los otros secto--
res productivos: agrfcola, minoro y petrolero, y la dependencia tecnollgica «=
que eato icplica, rodujoron esta oportunidad ampliamente, en cambio sf elevs el
costo de las inportaciones.

La estrategia de polftica de la nueva adeinistracidn 1977-1982- fuf bi- -
anual, superando la crfsis con una alianza para la produccin, que pretendfa --
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proteger el empleo y combatir la inflacién, impulsando la exploracisn y explo-
taciSn de 1a industria petrolera como pivote para dinamizar las demfs ramas de
1a economfa,

Poco a poco las reservas probadas, probables y potenciales de petxdleo en
pezaron a cracer, sobre todo entre 1977 y 1980, ayudando a generar una expan--
sién acelerada de la economfa. En este scntido las inversiones piiblicas fué-
ron el mecanismo que favoreci8 este crecimiento petrolero, hasta mue en 1980 -
se £ij8 el monto de produccifn diaria (2.5 millones de barriles).

Tambifn se di§ prioridad a la produccifn primaria al impulsar la indua~ -
tria ya qus los requerimientos de sus productos aumentaron ripidamenta.

1a relativa estabilidad con la qus permaneci$ el tipo de ctmbio hizo au=-
nentar el ahorro y por tanto la inversifn privada, acelerando el crecinmiento []
confmico del pafs hacia una expansién on todas las actividados productivas en-
tre 1978 y 1981, llegando a un prozodio de un 8.4 por ciento anual en el PIB.

En el sector agropecuario se buscS alcanzar la autosuficicncia alimenta--
ria mediants el SAM y el COPLAMAR, elevando la producciSn hasta en. 7 por = =
ciento en 1980 gracias al apoyo de los crfditos a las freas de terporal, prine
cipal productora de bisnss bSsicos. Sin embargo, los niveles de produccibn al
canzados no fueron suficientes para satisfacer las necesidadcs poblacionales e
industriales, adquiriéndcse fuertes cantidedes de alimontos en el exterior.

El modelo de desarrcllo aplicado en el sector primario no 418 los resulta
dos esperados, y sf contribuy8 en cambjo a aumontar la depcndencia dol exterior
desequilibrando 1a balanza de mercancfas.

Por su parts, la produccin industrial fuf la actividad que mostrS mis di
namismo, pero sin llegar a superar sus tasas de creciniento anteriores a 1973.
Aunque al principio del sexcnio, la falta do inversicncs privadas ful una de -
las causas de la crisis asf como la inflacién,

La desintermdiacién financiera de la banca privada y mixta desde princi-
pios de los afios satenta, provocada por la.fuga de capitales, tarbién hizo que
la inversifn disminuyera. Fomentar el ahorro interno se convirti$ en un requi-
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sito indispensable para ol crecimiento econdmico. La necesidad de buscar fuen-
tos de recursos aument$ considerablemente y 1a solucisn se tom3 recurriendo al
Fl"!-

1a produccién industrial que al principio del sexenio de estudio regis--
traba un crecinmiento decl 2.2 por ciento (1977), se elevd hasta alcanzar tasas-~
do hasta el 1l por cicnto en 1979 superando la crfsis en combinacién con una -
canor inflacifn. Esto se debid principalmente a que las inversiones aumenta~-
ron y ce estcbleciG un control sobre el crecimiento de los salarios, es dacir,
do los ingrosos de u claso trabajadora. El control de la inflacisn también --
ful otro elczanto que contribuyd a la reactivacién de la oferta.

ta catusacién do loa £2dios de transports fuS en cambio, consecuencia de-
csto crocimicnto acolerado, ya que la demanda superd a la oforta interna, ra--
£8n por la cual se rocurrib al morczdo oxterno, acelerando la importacifn y de
soquilibrando la balanca de pagos. A lo antorjor ss sund la baja produccibn -
agrfcola ya nencioncda. '

La industria 43 la ccastruccién ful una de las actividodes que mejor de--
rostrd la recuporzeifn econtaica, al crecer por encima de la tasa promedio de-
su propio toctor. Las €ausas quo favorocieron sph desarrollo fucron escencial-
mente ol gasto plblico que cembatib ol desempleo con abundantes obras pliblicas
y o1 gzato &ol soctor privado en esta actividad,

A posar 43 su elewado creciniento, se presentaron problemas en el abasto-
de 103 insuzos de csta industria que olevaron ol costo de edificacibn.

© L& industria de las manufacturas co caracterizd por un crecimiento wodera
do en esto perfodo dobido a las variacioncs en la demanda, aungue al principio
1a ofcrta ca hizo elfstica erplclindoss la capacided ociosa de las empresas, =-
decpulls co volvid rfgida, porque la demanda segufa presionando a la produccién
interna cobre todo en bicnes de inversiln: materias primas y maquinaria que a-
coentuaron o} aocc'quui.h:to. industrial entro los bienes no duraderos, los dura-
deros y los do inwernidn. La importacifn de bienes se centrd en los que tenfan
problemas ds producciln & que no se fabricaban internamente. E1 d8ficit comer-
cial en 1a balanza de mercancfas tasbifn se fuf ampliando porque las exportas-
ciones ° - se redujeron. o
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Ia industria sider(irgica también participd cn la recuperacién sconémica -

al extender sus instalaciones, ademfs de poner en operacién nuevas plantas que

impulsaron mfs el despeque de la industria nacional, en particular de bienes -

de consumo duradero, como los automdviles que registraron gran demanda. La ==

produccién de bienes de capital tarbién se boneficid con la expansién de la si

dex(irgia. Sin embargo, sus crecimicntoa fuoron irrcgulares por la escasez de=-
insumos internos que se cubrieron con importaciones.

. En general, la industria manufacturcra crecid decsds 1978 y hasta 1a prime
ra mitad de 1981, aprovechando la elevada demanda pliblica que proevalecfa, dis-
ninuyendo su produccién cuando la deranda se redujo, y caycido cuando las exe=
portacionss fueron pordiendo compatitividad en ol extsrior dzbido también a la
contraccién del mercado mundial. Ia crfsis que cata provocs marco mfs las di-
fcrencias entre el gran capital trasnacional y la pequefia y modiana industria-
nacional,

Para mantcner esto porfodo en espanaiSn ful necccario que el comportamien
to en la inversifn total rcgistraza altos niveles, y gque por tanto, el produce
to pudiera crecer plenamenta. Aunque bucha parte de su Ainfnicao fu debido a-
1a inversién pliblica en la industria petrolera y an la industria de la construc
cién que demandaron bienes y sorvicios, la inversién privada represent§ un coe
ficiente supsrior, sobre todo en el sector mis caracterfstico,. el scctor manu-

facturero.

1o importante de esta inversion fuf como se financiS, ya que los montos -
de los ingresos no correspondieron a los de la inversién. 2asf, al ahorro in--
ternottotal fué inferior, en relacién al PIB, a la inversién total, cubriéndo-
se la parte restante con endsudamiento externo e inversiones extranjeras direc
tas. Menfs, por un lado, el shorro privado corrospondi8 prcticaments al mon
to de la {inversifn privada, mientras que por el otro lado, el ahorro del sec--
tor pfiblico fuf mSs bien negativo en relaciln con su inversién, a pesar de los
2umentos en los ingresos del propio sector pfiblico entzxe 1978 y 1980 provoca-=
dos por la exportacifn de petrSleo. los recursos adicionales provinieron de la
contratacifn de deuda y de financiamiento externo,

Las divisas por concepto de exportaciln de petrSleo fusron aumentando y =
traducifndose en inversiones que industrializaron al pafs, pero para qus esta-
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industria pudiera crecer se requiri§ de bienes de importacifn por montos eleva
dos que generaron un constants déficit de esta empresa.

Esta situaciSn fuf desequilibrando las finanzas piblicas que junto con el
deterioro en la balanza de pagos se convirtieron en los dos desequilibrios que
caracterizaron a la econcafa mexicana a fines del sexenio.

Las finanzas piblicas fueron alteradas por el descenso producido en el ==~
precio internacional dol petrSlco a mediados del afio de 1981, afectando el pre
supuesto del soctor plblico, que basS su gasto en los ingresos por concepto de
esta e:portacifn. Al cacr el procio las posibilidades da crecimiento econSmico
dimninuyeron :

1a balansa de pagos oo desequilibxd a su ves por la constante fuga de ca-
pitales que rcdujoron las resorvas del Banco de Mixico. Como existfa irrestric
ta libortad cambioria los rocursos quo obtenfa el gobierno en el exterior se =
fugaban por wedio de la banca.

Il deaarrollarse la crfsis on las finanzas piblicas los precios de los ==
bienos y sorvicios de esta soctor se incrcrmantaron y el gasto plblico se con--
trajo entonces, hasta en un 8 por ciento. Como la situacidn prevaleci§, en --
1982, se anunci8 una davaluaeién de 1la moneda que hizo acelerar mSs la especu-
lacién contra el peso mexicano, aumentando la fuga de capitales al exterior y-
loa depSsitos denominados en moneda extranjera en el sistema bancario mexicano.

1a contraceiln del presupussto lo Gnico que provocd fuf que la actividad-
econfaica se doprimiera, sin lograr frenar la inflacién interna.

1a devaluzeiSn no resolvi8 ll.'p:oblcn del desequilibrio en la balanza co
ncreial cuando el mercado externo se encontraba en una etapa de contnccl.ﬁ_n.

La desintormediacién financicra iniciada docde 1973, se convirti8 en un -
factor positivo para el eastablecimiento de la banca miiltiple, Otros factores -
que syudaron en su dasarrollo fueron la autorizaciln para recibir depSsitos en
soneda extranjera. Desde 1976 se abrieron cusntas en esta moneda que empezaron
& crecer y a fugarse capital. En otros casos se retiraron depSsitos, debido a~
la excesiva liquidez que pnvalteh_on el sistema. Pero nuevos instrumentos de
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captacidn atractivos en su rendimiento y liquidez fueron establecidos recupe--
réndose dichos recursos. Tales instrumentos fuocron los CETES, los PETROBONOS,=
el Papel Camereaial y los depdsitos en afas preestablecidos.

No obstante el ciclo de expansifn reciente (1978-1981) se caracterizd por
una creclente dolarizacifn de los pasivos de la banca por el comportamiento --
que observS la tasa de intorés interna que acelerS 1a inflacifn al afectar los
costos financieros de las actividades productivas. La inflaciln se elevé cuan
do la tasa de interés empoz§ a variar frocusntemonts. La compra de dblarcs au
mentaron buscando un medio econbaico § financloro quo representara mantensr &«
acrecentar el valor del dinero que estaba originalmente depositado on moncda -
nacional. '

Las autoridsdes monetarias profirieron la dolariraciln del sistcma bznca-
rio mexicano en lugar de una fuga do ccpitaloo al oxterior. S5in embargo, sucs
diexon las dos cosas, disninuyendo lag resorvas en ol banco central, con lo ==
que se desestabiliz§ la balanza de pagos.

En general, la captacifn del oistema bancario registrd incremontos nota=-
bles con la introducciln de nuevos instrumontos de captacién de ahorro, mznte-
niéndose los deplsitos preferencialmente a plazo corto, pero sin 1logar a ale-
canzar los nivels registrados a principios de los afios setenta en relaciln al-
PIB, por la fuga de capitales al exterior y el ritmo en el aumento en los pre=
cios. la pfrdida ds astos recursos significsd nusvaments disninuir la tasa do-
crecimiento del producto para 1982,

ta intermediacién financiera que fuf estimulada por nuevos instrumentos -
de captacién como fuf el caso de los CETES y los depSsitos en dfas precatadle-
cidos, capt8§ los recursos que se encontraban fuora dol sistema. Sin embargo,-
aunque la captacifn se recuper§, tuvo otra composicién a 1la tradicionalmonts =
observada, ya que la moneda extranjera decplaz§ fuortemonts la captacién do mo
neda nacional, circulando dos patrones monoterios dentro de la econcmfa mexica
na; el peso y el dflar. la causa de esto fuf por la pfrdida de corpetitividad
de los activos financieros en moneda nacional.

1a dolarizaciSn se extendi favorecida por la inflacién y la variacién de
la tasa de inter$s intorna, gencralmente al alza, que presionaron el tipo de -
cambio, v
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As{ como la captacién e fud@ dolarizando, el financiamiento ofrecido tam-

E;b:inSn auncntd en moneda cxtranjera, tanto el ofrecido por la banca privada como

or la banca mixta y las INC, La banca privada y mixta lo hizo principalmenta
ﬁhacla el sector privado no 'bancario, como la i{ndustria manufacturera, el comer
i};cio ¥ los servicios, la banca nacional hacia el sector piiblico y privado en ge

Al scelorarse la cconomfa, la necosidad de nis recursos aument§, y con e-
Fllos ol endoudaniento cutorno y una major cmisin de cirxculante, por el incre-
ganto de 1a base monotaria, por parte del Banco de Kixico.

. El auncnto cn ol financizaiento proporcicnado al sector pGblico que favoe
8ci6 la ovoluciln y ol dosarrollo de la ccononfa daode iniciado el sexenio, -
Eantuvo cublortos 1oz chjotivon ds la polftica econlaica. La liquides era ne-
e=caria para la rocuperaciln econfnica, En loa porfodon en que se prasentd --
cago de liquides £o hico nacosario crear doplsitos de regulacibn mmenrfa -
e se establecicron cn ol banco central.

Por su parts, los incrcmantos de la base monetaria obodacieron al apoyo -
dcfo a la banca priveda y mixta y al sector plblico, rospaldados por un na
T cndovdagdento extorno,

%  El circulante afoctS la estabilidad de los precios, doteriorada de por sf
B1eminuyd ol vol@zan de exportaciSn o bienss. La inflacibn se trat$ de con--
Brolar inutilmente con 1a rcduccién en el crédito interno al aumontar tasa ac-
vn do intorls en lugar do mantenerla dinfnica y no hacer casr la produccién,
“ igfndo al sactor privado a recurrir al endcudamiento externo para evitar al
#a costos financieros.

Ac{, de una Cpoca do crecimiento cconémico, la economf{a mexicana se vi§ -
Jieoroa en una etepa nuovaronto de crfsis, nis aguda de la que habfa salido ~~
o afios entes, caucado principalmente en esta ocasién por la creciente fuga-
%:‘{vcapltnlu que adcria de reducir las reservas del banco central y dificultar
pago de intereses por concepto de deudn y de importaciones, llevaron a de--
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sestabilizar la balanza de pagos, aunado a la disminucién en el precio del pe-
trSleo y por tanto de las divisas que sostenfan el crecimiento sconémico del -

pals.

la inflacién se sumd a lo anterior, haciéndo perder la capacidad de expor
tacién de los productos mexicanos al exterior, deteriorando la balanza de mer-
cancfas cuando la importaciln se disparSs,

La especulacién monetaria contra sl peso fuf otro de los fenSmenos que ==
también se desarrollaron en los dos Gltimos afios a causa del manejo ds la tasa
de interés que se fuf elevando para hacer mfs atractiva la inversién en instru
mentos denominados en moneda nacional; los resultados llevaron a una dolazisa-
cién del sistema bancario porque una devaluacién del peso caxicano frente al =
ddlar se fuf haciendo cada ves mfs inminente para las autoridades monetarias -
que trataban de disminuir 1a dolarizaciSn interna con alzas de la tasa ds inte
z8s, sin dar importancia a la presifn en el tipo de cambio, alzas que segufan~-
los movimientos de la tasa de interfs intexnacional. Adenis de que se querfa-
combatir la inflaciln interna.

El gobierno de LSpex Portillo 'tcnh que tomar una soluciln para acabar ==
con la crisis, antes de terminar su perfodo, ya que pocos meses le faltaban,

Una de las opciones que se habfan descartado o se le habfa dado poca im==-
portancia se puso en prictica mediante un decreto & expropiacifn: el lo. de -
septiembre de 1982; nacionalizar la banca privada para terminar con el instru-
mento que propicié esta crfsis financiera y la fuga de capitales. No fuf una-
medida tardfa y que poco o nada rélolviorl. 1as condiciones materiales permi-
tieron aprovechar el momento para su ejecucisn. No habfa otra salida a 1a cxf

sis.

Complementada con un decreto de control de cambios, la economfa mexicana-
no podrfa recuperar muchc o nada de lo fugado, pero ahora podria tener recur=-
sos para su crecimiento ilno. recursos no inflacionarios, tomando a 1a banca =~
nacionalizadsa como parte de la estratfgia nacional para un bensficio social y-
un desarrollo knqioml. e industrial completaments distinto al cbservado en las
Gltinas dfcadas. ‘



RECOMENDACIONES

El gasto p(iblico debe seguir siendo el instrumento idéneo del Estado, pa-
ra atenuar la fase del ciclo econmico que representa la crisis econémica, co-
mo tal, la economia se reactiva con el uso del gasto pfiblico, sin necesidad de
elevarlo por encima de su presupussto autorizado, para no hacer crecer el A8fi
cit del sector pliblico via financiamiento del banco central, provacando exceso

de recursos en circulacién.

Para no perder la estabilidad en los precios, y por ende, en la economfa-
los recurcos financieros y monetarios en circulacifn deben, siempre, de mante-
nerse controlados por el banco central, mediante sus instrumentos o agregados-
mohatarios: tasa de inter§s y encaje legal. Lo anterior significarf el control
de la oferta monotaria para evitar inflaciSn. la elasticidad de esta oferta -
sord de gran icportancia para el ciclo econfeico.

£l cxceso do circulante va a provocar incremantos en la acumulacidn de ca
pital privado rlpidccante, traduciéndose en oferta, por una desanda que crece.
Pero, cooo ol £in do la inversién privada es la ganancia, debe oﬂmu, a cor
to plazo, los incremontos en los precios de las mercancfas y servicios ofreci-
dos por el gector privado, para no desequilibrar a los sectores productivos.

Esteblecor, entonces, un estricto control de precios, en lugar de uno fic
ticio, por parte de las sutoridades en esta matoria, sobre aquellos sectores -
qus tienen jugosas gancncias y dotactan 1a produccifn de bienes bisicos y mate
rias priras, &2bs convertirse en un objetivo 2o la estrategia nacional para al
canzar la estabilidad econinica y tambiln polftica.

Cuando el mozento lo exija, romper con los zonopolios mediante concretas-
zedidas éa expropieciln, solucicnarf el contfnuo acecho a la canasta de alimen
tos, asimizmo a los pequofios y mcdianos industriales no les ropercutirf en sus
costos ds produccin, el lugar de legalizar los constantes incrementos de pre-
cios que monopSlicamente son fijados, y que s8lo provocan inflacidn y crisis.

14 crisis viene a solucionar estas contradicciones, provocando desespleo~
y nula produccifn. Para evitarlo, el sector privado capitalista debe contro--
lar sus ganancias, para que de esta maners, la econcmfa se mantenga en equili-
brio o en expansién.
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1la falta de controles sobre la ganancia y el afén de lucro, constituyen -
factorss estructurales que ho ayudan a mantener un crecimiento sano del capita
lismo, y si lo conducen, poco a poco, a su derrumbe.

La participacién del Estado se hace estrictamenta necesaria en la crisis,

_Su instrumentacifn no significa mantener subsidiada a la eccnomfa, sino mane--

jarla en beneficio de las mayorfas, a travis de una polftica de alcance social
que no beneficie, exclusivaments, al capital privadoe. ‘

La cafda en la produccién de los artfculos m'nnufacturadoa a partir de ~ =
1980, justifica 1a necesidad de la acciln gubornzmental en la sconomfa. S8in -
los sectores controhd;u por el Estado, como los energlticos y ahora el finan-
ciero, la recuperacifn econ&mica serfa mis diffcil, junto a una zeduccién de -
la inversifn privada y una contraccién del mercado mundial.

£1 goblerno debe encontrar los mecanismos -anticfclicos- que permitan se-
quir generando la produccidn para su proplo morcado y el extorno, cuando se ==
produzcan variaciones en el gasto pliblico y en 1a demanda interna.

El sector manufacturero debe sor el mis representativo del dinamismo pri=
vado, que en calidad y precio ofretca ventajas compn;attvu al exterior, y evi
te, hasta donde sea posible en el interior, la fuerte competencia moncpSlica -
de las empresas trasnacicnales. FPara alcanzar estas metas serf necesario revi
talizar ¢l modelo de lunue.uel.&l de importaciones sin 1legar a crear crisis en
la balanza de pagol'quo contraigan nuavamente la actividad econfmica, indus- -
trhllnndo los productos primarios e impulsando la fabricacifn de bienes de =
capital, procurando mis que un er.ocim.ento del producto, un desarrollo nacio--

nal,

Por 10 que respecta al mercado externo, debs seguir proporcicnande las di
visas necesarias para hacer frente a los compromisos de importacién, ausentan-
do 1a oferta de las mismas. FEl petrSlco se convertirf por muchos afios en el -
principal provesdor de ellas aunque se produszcan variaciones en su precio rela

tivo en el mercado externo, \

El manejo adecuado de estas divisas debe evitar presiones sobre el tipo -
de cambio, Observar un endeudamionto externo que no rebase los limites reales
de captacién de divisas, permitirf llevar adelants una polftica comercial sana.
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La revisidn perfodica del estado que registran las transacciones con el =
exterior, es 1o mfis conveniente para aplicar los controles al comercio exterior
cuando el pafs se vea envuelto, nuevamente, ante circunstancias que le deten--

gan su desarrollo,

1a economfa manicana decber§ aprendor a transitar por una economfa inter--
nacional qus le dificulta desarrollarse plenamente. La exportaciSn de produce
tos representa una salida viable cuando existe capacidad para competir en di--
cho morcado. S5in embargo, la solucién se encuentra al interior para disminuir
1a dopendoncin externa, Existen condiciones materialeos para llevarla a cabo.

La banca nacicnalizada significa la solucién financiera a la crisis. =~ -
Ahora se puodo mansjar el crldito seloctiva y prioritariaments buscando la es-
tabilidad en la produccién agricola sin nacasidad de la participacin de la ==
burguosfa agraria que cilo Ceseapitaliza y cxplota al trabajador campesino. La
oisma oportunidad 1la ticne el industrial poquoiio y mediano, para no debilitar-
ge ante la compotencia monopSlica trasnacional., Los recursos bancarios cMa-
rén en este resultado, a provocar la expansifn de toda la economfa.

Con la nactonultzaci&n'de 1a banca se recupera la soberxanfa financiera y-
1a posibilidad do manejar recurcos no inflacionarios, sin que por ello se ve =
afectado el crfdito, permitifndole al Estado continuar con su participaciln ==
sconfaica. Cubrir las nocesidedos de la poblacifn, se hace prioritario, paxa-
evitar quo haya masas sin consunir porque su poder adquisitivo se ha reducido-
8 perdido (porque otros lo han ganado), y mercancfas sin vender, porque sus ==
procios ce han elovado.

Para ello la banca macionalizada ofrece una perspectiva mucho mis asplia-
para todos: trabajadores y gobierno, lLa intermediaciln financiera debe crecer
para hacerae atractiva al ahorro y a la inversifn, de acuerdo con los objetiee
vos ds la estrategia nacional, de tal manera que ol sistema financierc nacio=-
nal se cspecialice en regicnes, dando impulso a una Srea § sector econdmico en
particular. Para ello sorf necesario que las instituciones bancarias se inte-
gren para hacer rfs agil el manejo’'de los recursos y su asignacidn prioritaria
congervando 1a funciSn de banca miltiple.

Tarbifn serf necesario redefinir la relacibn del sector pliblico con el --
sector privado, para tener clara su frea de accién. El sector pfiblico de he--
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cho ocupa un lugar que crece con el paso del tiempo dentro de la economfa, 1Ia
planificacién de la produccién ser§ nocesaria para beneficiar a las mayorfas.

La nacionalizacidn de la banca privada es un paso en esta direccidn., Los-

retos de la banca son estos:

a) Conservar una situacién financiera sana.

b) Contar con el poder financiero que dan los recursos monetarios permi-
tizrf apoyar a sectores con dificultades econSmicas, impulsando su desa
rrollo.

c) Reducir el costo de financiamiento, para mantener en eficiencia sua --
operaciones, y el ritmo de la inflaciln se reducirf tamdién.

d) Mantener un crecimiento cuantitativo que lleve a uno cualitative, im=-
pulsarf el desarrollo regional.

e) Descentralizar, impulsando el establecimicnto de bancos rcgionales que
fortalozcan a la regién, impulsarf el sistema financioro a un mayor ni
vel nacional, y '

£) reestructurar la demanda intcrna para dinamizar el aparato productivo-
utilizando los rocursos internos para reducir la dependoncia financie-
ra externa, impulsando la fabricacién de bienes de¢ capital.

Por 1o que se refiere al control del tipo ds cambio, ste deberf de mante
nerse en vigor para evitar mis fuga de capitales al exterior qua s8lo empobre-
cen las reservas del banco central y perjudican a toda la econcnfa mexicana.

La introduceiln del deslizamiento en el tipo de cambio, para no sobrevalo
rar el peso, es decir, mantenerlo subvaluado, no serf estrictemente necesario-
cuando el control de cambios estf operando adecuadamente, porque ya no es el =~
mercado el que determina el tipo de cambio, como antes sucedfa, ahora la auto-
ridad monetaria pusde fijarlo completamente, en lugar de relajar los controles
de camblo,

e aplicar el deslizamiento los efectos sobre la estructura financiera --
del gobierno y empresas serfa negativa, y harfa que la inflacién no se reduje~
ra o lo hiciera muy lentamente, ya qua los crfditos recibidos se tendrfan que-
amortizar, cada vez mfs, a un tipo de cambio que aumenta. Con los tipos de ~-
cambio fijos no sucede esto.

Las opciones de polftica para fomentar y explotar racionslmonte los recur
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sos con que cuenta el pafs son variadas. S5in embargo, conaiente de que no to-

das conducen a un beneficio social nos diferencia el crecimiento del desarro--
1llo econdmico del pPafs.



EVENTOS POSTERIORES A LA NACIONALIZACION BANCARIA

Dos aflos despufs de nacionalizada la banca privada, se han producido cam~
bios importantes en el fmbito financiero mexicano qua llevan a comentar algunos
aspectos. Entre ellos destaca el cambio estructural operado en el sistema ban
cario para que funcionara como Sociedados Nacionales de Crédito, y la vonta de
un porcentaje de las acciones de la propia banca; como segundo punto estf la -
venta de las acciones de las empresas propiedad de la banca privada.

En general, el sactor bancario continud prestando sus servicios como ine--
termediador financiero en forma normal a todos loa sectores y actividades eco-
némicas, despuls de la nacionalizacién.

Adnministrada la Banca por el Estado, go suponfa que su oricntacin no se-
rfa preferentemente comercial, sino do una banca do epoyo a las polfticas de -
desarrollo, razén por la cual, fundcicntado en la lay Roglamontaria dsl Scxvie
cio Piblico de Banca y Crédito los bancos miiltiples, espacializcdos y mixtos o
Sociedad AnSnima se transformarcn cn bancos tGltiples Sociedad Nacicnal de Cré
dito (.8.N.C.), li! como los dcmfio bancos del Estado. Igual ccurri8 con aqua- .
llos bancoa pequefios que se transformaron y fusionaron a Sociedades Nacionales
de Crédito mfis o menos grancos o de tanafio dptimo. E1 acuerdo correspondiente
para estos camblos se publicS en el Diario Oficial el 29 de agosto de 198),

A lo anterior ses agrega el hecho de que el 34 por ciento de las acciones-
bancarias se pusieron en venta para sor adquiridas por los particulares, los -
gobiernos de los estados, los sindicates o los usuarios del servicio, hasta en
un porcontuﬁo nfximo del uno por ciento del cap!'.tal social, tenicndo acceso a-
los consejos de direccién de las SNC.

Fl argumento de las autoridades en este sentido, fud ol de mantener y "a-
firmar la confianza del pGblico en las institucienes bancarias que estén en po
der del Estado". 1 /

Como segundo punto est§ el hecho de que se pusieron a la venta los acti--
vos de las expresas no bancarias. El anuncio se efectul el 12 de marzo de 1984
por 1a SHCP, una vez que 1a Comisidn Intersecretarial integrada por la propia-

1 / Declaracifn del Subsecretario de la Banca de la SHCP, Carlos Sales Gutifrrez
“gxcelsior"” 10 de enero de 1983, Citado por Quijano, J.M. en "La Banca: Pa
sado y Presente..." Op.Cit,.p.368
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SHCP, la Controlarfa de la Federacién y el Banco de México, deterninaron el --
destino que se les darfa a los activos no indispensables para la prestacién -—
del servicio de banca y cr8dito, vendiendo dichas acciones de estas empresas a
los exaccionistas de la banca, al ssctor privado o al sector social, de confor
midad con los lineamientos correspondientes publicados en el Diario Oficial.

Esta venta significa la posibilidad real de desarrollar un sector finan--
cicro privado paralelo al bancario piblico, ya que las principales empresas no
bzncarias manejaban una gran cantidad de recursos. Tan era el cng"o de las Ca-
sas do Boloa, las Sociedades de Inversiln, las Assguradoras, las afianzadoras,
Campaiilas de Seguros, etc. ‘

Nof tencmos que Danamex tcnfa Casa de Bolaa con el 100 por 100 de su capi
tal; Banccmer tenfa Casa de Bolaa participando con el 99.9 por cionto del capi
tal, lo nicmo sucodi$ con Camormax y con BanPafs. En Compaiifas de Seguros Ban
ccmor tonia ol 99.9 por clento y Banamex el 76.55 por ciento; y en Almacenado-
ras el 99,9 por eiento BanPais; Pondo de Inversiones Banamex con el 60.59 por-
cionto y Arrcndadora Baninox el 59.99 por ciento, etc.

Las actividades gon variadas y los porcentajes de participacifn distintos
£in cmbargo resalta el hecho de ante cualquier necesidad de producto o de mate
ria prira que requerfa una industria en la cual la banca participaba, estable-
cfa la fibrica correspondients a sus necesidades. Con la venta dea las empre=-=
sas no bancarias este proceso tuvo un cambio cualitativo, ya que el respaldo ~
financicro dosaparcci8 y chora ce brindarf de otra manera, a través de crfdi--
tos bancarios. Con cato ca tuvieron que operar cambios importantes al inte- -
rior do los grupos tezdiln.

La presifn & 1a iniciativa privada ha sido grande y existe la posibili--
dad e que las SHC tongan una participaciln minoritaria de capital privado o -
do qua cn todo caso, ce dosarrolle un sector financiero privado no bancario (-
Cacas do Bolsa, Socicdades de Inversifn, etc.) porque no hay razén suficiente-
para acoptar qus les intorese participar nusvamente en la banca. Lo importan-
to redica en la exitosa gestiln que realice el Estado de las instituciones ban
carias y lo oportuno y expedito del financiamiento, de acuerdo a lo seflalado -
en el Plan Nacional de Desarrollo.

21 margen de maniobra para el Estado es muy diferente al que prevalecfa -
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en el aflo de 1982 en que se nacionalizd la banca privada. Fl control de cam==
biocs eatablecido en un principio hizo desarrollarse un mercado negro fuera de-
las fronteras mexicanas, mientras que el relajamiento de este control con la -
presents administracibn pGblica ha provocado nuevamente fuga de capitales al -
exterior. :

£n este tiempo, la estrecha relacién dol tipo ds canbio con la tasa de in
terfs y su manejo adecuzdo ayudaron a mantencr el paso a sn paridad real, ine--
fluyendo en ello el control logrado sobre la inflocifn y el deslizamiento de -
la moneda que ayudaron a disolver cualquicr presiSn y a mantsner las roservas-
del banco central a nivelas adecuados.

1a intermediacifn financiera plblica so enfrenta a rotos para mantoner ==
una alta productividad en su actividad que le permita reducir el ccato de la =
captacién y, por tanto, el crédito al propio sector piiblico y al sector priva-
do,

El financianiento al gector pliblico se convirtis cn ol factor mis impor--
tante para mantencr activa la econcnfa, sin embargo sancar las finanzas pibli-
cas ha significado una cafda en la deranda agregada y un alto econto social.

1a calda en el precio internacional del petrélec dosde 1981 ha agravade -
mis 1a situaciln y hecho nlis diffcil superar 1a crfsis. Las solucicnes no se-
zfn sencillas y los ajustes en la econcafa of mfs graves. Seguir aplicando -
didas tradicionales sin llegar a transformar las estructuzras del pafs para sa-
14r de una vez y para sicmpre de estos constantes y agudos ciclos delupuu!&n
contraccibn s81o perjudican y empsoran la situacin de las mayorfas.

Dos hechos parecen evidentes: el gobierno no ha mostrado tener un proyece
to para la banca nacionalizada en apoyo a las actividades prioritarias. Hasta
la fecha no ha sabido utilizar el sistema bancario para impulsar el desarrollo

nacional.

Y por otro lado, a partir de que los funcionarios piiblicos estan convenci
dos de que el control de cambios es "inoperante” en un pafs con 3000 kmus. 48 ==
frontera con los Estados Unidos, las divisas continfan siendo utilizadas para-
1a especulaciln cambiaria y la fuga de capitales.
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Asf, en medio de una crxfsis que se profundiza estin naufragando dos medi-
das en las qua se habfa cifrado, en cierta medida, la superacisn de 1a crfsis:
1a nacionalizacién de la banca privada y el control de cambios.



DECRETO QUE NACIONALIZA LA BANCA PRIVADA EN MEXICO
(ees) CONSIDERANDO

Que el servicio plblico de la banca y del crédito se habfa venido conce--
sionands por parte 4sl Pjecutivo Pedsral, a travls de contratos administrati--
vos, en parsonas morales constitufdas en forma de sociedadss anSnimas, con el-
objeto de que colaboraran en la atencién del servicio que el gobierno no podfa
proporcionar {ntegramente)

Qus la concesifn, por su propia naturaleza, es tesporal, pues sdlo pueda-
subsistir mientras el Estado, por razonas sconfmicas, administrativas & socia-
les, no se pueda hacer cargo directamsnte de la prestacidn del servicio pdbli-
co,

Qus los empresarios privados a los qus se habfa concesionado el servicio-
de la banca y del crédito en general han obtenido con creces ganancias da la -
explotaciln del servicio, creando adanis, de acuerdo a sus intersses, fenfae--
nos monopodlios con dinero aportado por el pblico en general, 1o que debe evi
tarse para manejar los recursos captados con criterios de interés general y de
diversificacién social del crédito, a fin de que llegue a la mayor parte de la
poblaciSn productiva y no se siga concentrando en las capas nis favarecidas de
1a sociedad,

Qua el Ejescutivo a mi cargo estima que, en los momentos actuales, la Admi
nistracién Pdblica cuenta con los siementos y experiencias suficientes para ha
cerss cargo de la prestaciln integral del servicto piblico de la banca y del -
crédito, considerando que los fondos provienen del pueblo mexicano, inversio-—
nistas y ahorrador, a quien es preciso facilitar el acceso al crddito;

Que el fenSmeno de falta de diversificacién dsl créaito no consiste tanto
en no otorgar una parte importante de créditcs a who 8 varias personas detersi
nadas, sino que lo que ha faltado es hacer llegar crfdito oportunc y barato a-
la mayor parte de la poblacién, lo cual es posible atender con la colaboracién
de los trabajadores bancarios y contando con la confiansa del plblico ahorrae-
dor e inwersionista.

Que con el cbjeto de que el puwsblo de méxico, que con su dimero y bienes-
que ha entregado para su lmnhtncl&l § guarda a los bancos, ha generado la-
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estructura sconSmica que actualmente tienen estos, no sufra ninguna afectacién
y pusda continuar recibiendo este importante servicio pdblico y con la finali-
dad de que no se vean disminuidos en 10 mfs minimo sus derechos, se han tomado
la decisiln de expropiar por causa de utilidad piblica, los bienes de las ins-
titucionss de crédito privadas.

Que 1a crisis econSmica por la que actualmente atraviesa Mixico y que, en
busna parte, se ha agravado por la falta del control directo de todo el siste~
= crediticio, fusrzan igualmente a la expropiaciln, para el mantenimiento de-
1a pas p@blica y adoptar las medidas necesarias para corregir trastornos inte-
riores, con motivo ds la aplicacifn de una polftica de erédito que lesiona los
intereses de la comunidad;

Que el desarrollo firme y sostenido que requiere el pafs y que se basa en
gran medida en la planeaciln nacional democrftica y participativa, requisre ==
que @l financiamiento del desarrollo, tanto por que se refiere a gasto e inver
si6n péblica, como al crédito, sean servidos & administrados por el Estado, por
ser de interfs social y orden piiblico, para que se maneje con una estrategia -
4o asignaciln y orientaciSn de los recursos productivos del pafs a favor de --

1as grandes mayorfas;

Que la medida no ocasiona perjuicio alguno a los acreedorss de las insti-
tuciones crediticias expropiadas, pues el Gobierno Pederal, al resumir la res-
ponsabilidad de la prestacifn de servicio piblico garantiza la amortisaciln de
operaciones contrafdas por dichas instituciones)

Que con apoyo en la legislaciln bancaria, el Ejecutivo, por conducto de -
1a Secretarfa de Racienda y Crédito Piblico, realizarf las accicnes necesariss
para la debida organiszaciSn y funcionamiento del nuevo esquema de servicio cre
4diticio, para que no exista ninguna afectacifn en la prestaciSn del mismo y --
conserven sin menoscabo alguno sus actuales derechos tanto los onp!.udo-'buncg_
rios, como los usuarios del servicio y los acreedores de las instituciones;

Que 1a medida que toms el Gobierno Pederal tiene por objeto facilitar sa-
1ir de la crfsis econfmica por la que atraviesa la Macién y sobre todo, para ~
asegurar un desarrollo econdmico que nos permita, con eficiencia y equidad, al
cansar 1as metas que se ha sefialado en los planes de desarrollo; he tenido a -
bien expedir e} siguiente,
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DECRETO

ARTICULO PRIMERO.- Por cauSas de utilidad péblica se expropian a favor de
1a Nacifn las instalaciones, edificios, mobiliario, equipo, actives, cajas bs-
veda, sucursales, agencias, oficinas, inversiones, acciones &8 participaciones-
que tengan en otras empresas, valores de su propicdad, derechos y todos los de
mfs muebles e inauebles, sn cuanto soan noccsarios, a juicio de la Socrotarfa-
de Hacienda y Crfdito ¥iblico, propiedad de las instituciones de Créaito Priva
dos a las que se les haya otorgado concesiln para la prestacién del servicio -
plblico de banca y Crédito.

. ARTICULO SEGUNDO.- El Ejecutivo Federal, por conducto de la Sacretarfa de
Hacienda y Crédito Pdblico, previa la entrega de acciones y cuponss por puu-’
de los socios de las instituciones a que se refieze el Artfculo Primoro, paga=-
z& la indemnizacién correspondiente en un plazo que no exceders do 10 afos.

. ARTICULO TERCERO.- La Secrotarfa de Hacionda y Crldito Plblico y en su ca
80 o1 Banco de México, con la intervenciln qus corrxecponda a las Secretarfas =
de Asentaajentos Humanos y Obras P(blicas y do Comorcio, tcaarln posesibn inme
diata de las instituciones crediticias expropisdas y de los bicnes que las in-
tegran, sustituysndo a 109 actuales Srganos de adainistracifn y directivos, -
as{ como las representacionss qus tengan dichas instituciones ante cualquier -
asociacién 8§ institucion y Organo de ASainistracién 6 Conite Tenico, y reali-
zarfn los actos necesarios para que los funcionarios de niveles intermedios y,
en genexral los empleados bancarios, conserven los darechos que actualmente dl!'_
frutan, no sufriendo ninguna lesiSn con motivo de 1a expropiacifn que se decre
ta.

ARTICULO CUARTO.= El Ejecutivo Pederal quﬁtlzu& el pago de todos y ca-
da uno de los créditos que tengan a su cargo las instituciones a que se refie-
re este decrato.

ARTICULO QUINTO.~ No son objeto de expropiaciln el dinero y walores pro--
piedad de usuarios del servicio pliblico de banca y crédito & cajas de seguriee
dad, ni los fondos & fidelcomisos sdministrados por los bancos, ni en general-
los bienes muebles § inmuebles que no estén bajo la propiedad y dominio de las
- instituciones a que se refiere el Artfculo Primero) ni tampoco son objeto de -
expropiacién las instituciones nacionales de cxédito, las organissciones auxi-
liares de crfdito, las organizaciones auxiliares de crfdito, ni la banca mixta
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ni el Banco Obrero, ni el City Bank N.A., ni tampoco las oficinas de represen=
taciln ds entidades financieras del exterior, ni las sucursales de bancos ax=-
tranjeros de primer &rden,

ARTICULO SEXTO.~ la Secretarfa de Hacienda y Crédito Piblico vigilarf con
forzs a sus atribuciones quo se mantenga convenientemsnts el servicio piblico-
de banca y crédito, el que continuarf prestandose por las mismas estructuras =
adninistrativas que se transformarf en entidades de la Administracién piblica-
Federal y que tendrfn la titularidad de las concesiones, sin ninguna variacién
Dicha secretarfa contarf a tal f£in con el auxilio de un Comité Técnico Conjun-
tivo, integrado con representantes dellgﬁado- por los titulares de las Secreta
rfas de Progremacifn y Presupuesto, del Patrimonio y Pomento Industrial, del -
Trabajo y Provisiln Social, de Comercio, Relaciones Exteriores, Asentamientos-
Humanos y Obras Pblicas, asf como de la propia Secretarfa de Hacienda y Créai
to pblico y del Banco de Mixico,

ARTICULO SEPTINO,.- llotl.f(quuo a los roprosentantes 4e las i{nstitucioches-
de crldito citadas on el mimmo y publfquose por dos veces en el Diario Oficial
de la Fedoracién, para qus sirva de notificaciSn en caso de ignorarse los domi
cilios do los intoresados.

TRANSITORIOS.

)



DECRETO SOBRE EI, CONTROL GENERALIZADO DE CAMPIOS

{..0)
CONSIDERANDO

Que el Congreso de la UniSn, ha establecido en ley, que corresponde al ==
Banco de México ademfs de regular la emisiSn y circulacifn de la moneda, ol re
gular los cambios sobre el extericr por ser el ejs central del sistema crediti
cio mexicano

Que el Congreso de la Unifn ha establecido en la ley Nonetaria, que la mo
neda extranjera no tendrf curso logal en la Repiiblica y que las obligaciones -
de pago en moneda extranjera contrafdas dentro y fuora de la Ropliblica, para -
ser cunplidas en §sta, se solventarfn entregando el equivalente en moneda na==
cional, al tipo de cambio que zija en e} lugar y fecha en que se haga, disposi
cién legal que requiere que el Ejecutivo Paderal provea, en la esfera adninise-
trativa, a su exacta observancia)

Que la entrada y salida de divisas del pals, coto 1a de cualquier mexcans=
cfa, requieren de una regulaciln que sea acorde con las necosidadas de la Na--
cién, los objetivos que se desprendon dsl sistema necicnal de planeacién, y «-
las prioridades que exige nuestro desarrollo econémico y social, creando y per
feccionando 1los instrumentos qua se requieren para hacer frents a los husvos =
retos del mundo actual;

Que nuestro pafs enfrenta actualmente serios problemas de carfcter finan-
ciero, originados, entre otras causas, por la situacién recesiva de la econo~~
mfa mundial, que ha dsterminado una severa contraccién de los mercados para ==
nuestros productos de exportacién, asf camo el encarecimiento y la menor dispo
nibilidad de crédito externo;

Que el Gobierno de 1a Replblica ha venido estableciendo una serie de medi
das de austeridad y ajusts de la polfeica econfaica, cuyos objetivos no se han
podido alcanzar en forma plena, principalmente por la salida inmoderada de di-
visas hacia el exterior, con la consiguiente presifn ds su demanda para fines-
distintos a las importaciones necesarias para mantener y elevar los nivelas de
enpleo y productividad, o para ! pago del servicio de la deuda pblica y pri-
vada, causando pnjutcl.os a la poblacifn y a la sconomfa, por todos conocidos)

Que 1a Nacifn se ha visto afectada nagativamente con la reduccién, fuera=-
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de toda medida razonable, del valor de nuestra monsda en sl mercado canbiario,
ponfendo en riesgo la actividad econfmica del pafs y el poder adquisitivo de -
los ingresos de la mayorfa de la poblacién;

Que para garantizar el buan funcionamiento del sistema, evitando fluctua-
ciones excesivas en el tipo de cambio de las divisas, se deben elininar aque--
1las transacciones espoculativas, que tengan por objeto transferir fondos al -
exterior para propSsitos distintos de la importaciln de bienes y servicios y -
de los pagos relacionados con créditos.

Que al micmo tierpo que @3 necesario evitar los efectos negativos, se de-
ben dar las bases para la racionalizacifn en el uso de las divisas, estable---
ciendo prelaciones en su utilizaciSn conforme a hq prioridadas naciocnales;

Que para garantizar el logro de las prioridades, es necesario extender el
sistena nacional do plancacibn al &mbito del sector externo, elaborando presu-
puastos &e divicas compatibles con las motas macrooconfmicas y sectoriales que
estadlocen los planes y programas del Gobierno Pederal;

Que para el debido cumplimionto del precente Decreto de interds social y-
orden plblico y toda ves que su sjecuciln amerita la coordinacién en el despa-
cho do asuntos en que deban intervenir varias dopendencias piiblicas, se requis
re la crezcifn de una Comisifn Intersecretarial que vigile y provea lo necesa-
rio para que en un tiempo perenotorio se dicten las reglas generales necesarias
Yy se realicen los actos-~ qus ge requisran; he tenido a bien expedir el sigquien
te;

DECRETO

ARTICULO PRIMERO.- La exportacién e importaciSn de divisas sSlo podrk 1ls
varse & cabo per conducto del Banco de Kéxico, o por cuenta y orden del mismo.

"ARTICULO SEGUNDO,~ Cualquier exportacién o importacién de divisas rque pre
tonda llevarse a cabo en forma distinta a lo establecido en el artfculo ante--
rior, serf considerada contrabando, sin perjuicio de las sanciones gque corres-
pondan a los infractores.

ARTICULO TERCERO.~ La moneda extranjera o divisas no tendrfn curso legal-

en los Estados Unidos Mexicanos. Las obligaciones 4e pago en moneda extranje-
za o Aivisas, contrafdas dentro o fuera de la Mpldlica, para ser cusplidas en
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ésta se solventarfn entregando el equivalente en moneda nacional al tipo de =
cambio que rija en el lugar y fecha en que se haga el pago de conformidad con-
lo que disponga el Banco de México.

ARTICULO CUARTO.- La Secretarfa de Hacienda y Crédito Piblico y el Banco-
de Mixico, provearin lo necesario para qus el sistema nacional crediticio no -
capte ahorros o inversiones a través de dep8sitos bancarios denominados en mo-
neda extranjera, salvo el caso a que se refiers sl artfculo Décimo Segqundo da-
este Decreto y que no se otorgue crédito en moneda extranjera por las institu-
ciones de crédito del pafs.

ARTICULO QUINTO.~ La moneda extranjera o las divisas se canjerarfn en el-
Banco de México, o en las instituciones de crédito del pafs, que actuarin por=
cuenta y orden de aqufl, por moneda ds curso lqglx, on la equivalencia que el-
citado Banco indique. )

El Banco de México, directamente o a travis del sistema nacional crediti-
cio o las entidades a que se refiere ests Decreto, comprarf o venderf divisas-
a los tipos de cambio que fije en forma diaria, con los elementos econfmicos -~
cuya consideraciSn sea pertinente para determinar los referidos tipos de cam--
bio.

Todas las divisas que se capten en el exterior por las personas fisicas §
morales, de nacionalidad mexicana o extranjera, residentes en México, sea cual
fuere el acto que haya originado su capaciln o ingreso, deberfn ser canjesdas-
en el Banco de México o en #l sistema nacional bancario y de crédito, que ac--
tuarf por cuenta y orden de aquél, en los términos de este Decreto, al tipo de
cambio ordinario fijado por el citado Banco.

ARTICULO SEXTO.- La Secretarfa de Hacienda y Crédito PGblico y el Banco -
de México proveerfn lo necesario para que los adeudos en tarjetas de crédito -
que conforme a la lLey se expidan en MExico, se contraigan o liquiden en mone-
Aa nacional y sdlo servirfin para realizar opsraciones dentro dsl Territorio Na

cional,

ARTICULO SEPTINO.~ E1l Banco de Mlxico, a través de normas de carfcter ge~
neral, determinarf dentro de las prioridades a que se refiere el ut!eulé Siew
quiente, en qué casos se aplicarf un tipo de cambio pn!ohnelll y en qui otros
un tipo de cambio ordinario, asf camo los especiales que, en su caso, en forma
transitoria o permanente, se requieran.

En todo éuo. ¢l Banco de México o las fnstituciones de crédito que actlen
por su cuenta, identificarfn y solicitaxfn cédula de registro federal de con--
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tribuyentes del solicitante, en cada operaciln de venta de divisas que reali--
cen, y deberfn llevar el control de operaciones en un registro espacial.

ARTICULO OCTAGO.- El Banco de México, por sf o a través del sistema naclo
nal crediticio, s8lo prodrf vender divisas, una vez que se haya satisfecho la-
dsmanda de divisas a qus se reficre este artfeulo,

La venta de divisas al tipo de canbio preferencial, especial u ordinario-
que fije el Banco ds M3xico, se destinarf conforme s las reglas generales que-
emita Atcha instituciln, a los siquientes pagos prioritarios al exterior, en -
el orden que se indica; )

I.» Coxproaisos por las operaciones celebradas por las dapondencias de la
Mainistracifn Pliblica Pederal;

11,~ Coapronisos de las entidades de la Administraciln Plblica Parasstatal
en el oxdon qus sefiale 1la Socretarfa de Hacienda y Crldito Piblico)

I1I.- Cuotas dol Gobicrno llexicano a organicmos Intarnacionales y para pa
gar al porsonal dal servicio extorior moxicano;

IV,~ Coupraaiscs de lss Institucicnos ds Crldito y organizaciones auxilia
res, incluycendo acoguradoras y afianzadoras)

V.= Cozpronaieos que deriven de importaciones autorizadas de alimentos de-
consumo popular y de rSs bienes bisicos, asf cazo bienss intermedios o de capi
tal para bicnos tfisiceay

VI.- Oomprcalsos que deriven de la importacifn de bienes & capital e in-
termadios, para el funcionamionto de la planta industrial existente en el pafs
que se ajuste a los odjetivos, prioridades y metas sefialadas en iol planes na-
cionalos Qe desarrollo econfmico y social, el industrial, el agropecuario y fo
restal, el agroindustrial, el de comunicaciones y transportes, el de turismo,-
_ asf cozo ol Programa de Energfa.

VIl.- Cozpromisos que dsriven da la irportacifn de equipos y bienss de ca
pital e intermedios, que se requieran para 1a expansiln industrial y econdmica
dol pals conforme a los objetives, prioridades y motas a que hace referencia «
1a fraccién anterior.

VIIZ.- Cozpromisos e las empresas privadas o sociales contrafdos con en-
tidades financieras del exterior, con anterioridad a la fecha que entre en vi-
gor este decreto;

IX,.~ Conpromisos que se consideren necesarios en las franjas fronterizas-
y zonas o per{mstros libres;

X.~ Regalfas y compromisos con el exterior de empresas nacionales con in-
versi8n extranjera o empresas extranjeras que operen en el pafs, hasta por los
montos que determine 1a Comisién Nacional de Inversiones Extranjeras, conforme
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a las reglas generales que al efecto emita;

XI. Gastos de viaje de psrsonas fisicas que por razcnes de negocio, traba
jo o salud tengan que ir al extranjero; y

XII. Gastos de viaje de personas ffsicas que con finalidades turfasticas o
recreativas deseen salir al extranjero; y

ARTICULO NOVENO.- Las personas floicas o morales, para poder adquirir die
visas al tipo ds cambio prefersncial o espocial, en los térninos dal artfculo-
anterior, deberSn cumplir con las reglas que al efecto expidan conjuntamente -
la Secretarfa de Hacienda y Crédito Plblico y el Banco do México.

Los pagos se harfn por conducto del Banco ds MExico, quien pondrf las dis '
posiciones de divisas en el exterior, directamente o en la forma que el efecto
deternine,

ARTICULO DECINO.- las dependencias y entidados do la Adninistracia plb1i
ca Pederal, asf como las instituciones do crldito y organizceionas ausiliares,
incluyendo instituciones do seguros y fianzas, cca éonconl.&n éol Gobiorno Fode
zal, se deberfn abstener de coxprar y vendsr roncda extronjora o divicas, de--
biendo transferir las que posean o lleguon a posceor, indcpondicntemente de don
de provengan o del acto que les dio origen, al Eanco de Kixico quien ¢n todo -
caso y a su solicitud, harf los pagos con divisas en el exterior, para hacor -
frente a los compromisos en moneda extranjera qus fuera del pafs hubieren con=
trafdo, en el &rden de prioridad que corresponda.

Los depfsitos a que se refiere este artfculo deborfn hacerce precisamente
el dfa en que se reciban las divisas o moneda oxtranjera. ‘

ARTICULO DECIMO PRIMERO.- Los prestadores de servicios turfsticos, las em
presas o entidades sujotas a la Loy de Vias Gonerales de Cosunicacién, las ca-
sas de cambio autorizadas por autoridad coxpetente, las cxprecas concesiocna- -
rias o permisionarias que por sus actividades normales realicen opétaélml con
extranjeros, asf como las empresas que legalmente oporen en franjas fronteri-- '
zan y en perf{metros o zonas libres, en su caso, podrfn recidir o captar moneda
extranjera o divisas al tipo de cambio ordinario que fije el Banco do‘ México,=
debiendo de inmediato dspositarlas en dicha entidad o en las oficinas, sucursa
les o agencias del sistema nacional crediticio, conforma a las reglas genera=-
les que el citado Banco upl.da.

mn ning@n caso, lu personas fisicas o lonlu podrén nnau divisas o wo
neda extranjera.

ARTIOUIO DECINO SEGUNDO.- Las sucursales, agencias u oficinas del Banco -
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de M8xico, o en su defecto, las instituciones de crédito, que operen en las --
franjas fronterizas, podrfn abrir cusntas espsciales sn moneda extranjera para
las enpresas maquiladoras de dichas franjas o zonas, que estén registradas en-
la Sacretarfa de Patrimonio y Fomento Industrial, para que todos sus ingresos,
en forma trimestral, se dcpositen en dicha swsata, contra la cual girarén el -
pago do sus salarios, gastos y costos, haciendo la conversifn a moneda nacio-=
nal al tipo de cambio ordinario que fije el Banco da México, pudiando girar en
moncda extranjera, el pago en ¢l aterior de la utilidad del inversionista.

1as divicas qus so convicrtan en moneda nacional para realizar los pagos=
sefinlzdos, dcberfn depositarco por las instituciones de cxédito, al momento de
1a convorsiln, en el Banco do Kixico,
_ Las maquiladoras fucra 43 la zona fronteriza, se sujetarfn a la misma dis
poslciGn qus ve contions ¢n este artfeulo.

1a conisifn Kocional do Invorsicnes Zxtranjeras expadizd las nqln com=~
plomentarias paza la eplicaciln de este artfculo,

123 roprosontacicnoes diplomaticas y Consulares acreditadas en el pafs, --
cof cczo &0 los organioczos intornacicnales, podrln asimismo tener cuentas espe
cialos en moda‘cxtmjon on el Banco de Kéxico.

ARTICULO DECINO TERCURO.- lLos repidentes de las franjas frontorizas y de-
las gones y per{mstros libros del pafs, que acrediten su necesided, tendriin de
recho a adquirir una cuota mengsual de divisas por persona, provia identifica--
cién con su cldula del registro fodaral de contribuyentes, comprobacién de re-
sidoncia dol solicitante e inseripeién en ol registro correspondients que lle-
vo la instituciln &» crSdito rospoctiva, quien aetwl a noabre y pot cuenta -~
¢ol panco &a Kixico. '

1a cuota mensual mfnima serf por el equivalente de 1la tercera plm de}l -
calario nfnimo genezal ronsual de la zona, y se wenderf al tipo de cambio que-
fi3e el Banco do Kfxico. :

ARTICULO DECIKO CUARTO.- Las porsonas que residan en territorio nacional-

Yy que por cualquier motivo deseen o tengan necesidad de viajar al extranjero,-

podrln cozprar el monto nfxizo de divisas en un aflo y por persona que se deter

nine a travSs de reglas gonerales por el Banco de éxico. In todo caso, la --
_venta do divisas se hn:& al tipo ds cambio orxdinario.

Los residentes en ol extranjero, que deseen lnurnun en el pafs, dccla-

zarfn ante 1a Oficina Aduanal las divisas o moneda extranjera qus traigan con-

" #igo y adquirirfn a cenbto de ellas moneda de curso legal en territorio nacio-

nal, expidiéndoseles el certificado correspondiente, niswo que al salir del pa
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is, presentarfn ante las autoridades aduanales, para que sa les entregue a cam

bio de moneda nacional no gastada, las divizas correspondientes. En todo caso
la captacifn y entrega de divisas se harf al tipo de cambio ordinario.que rija
en ese momento.

E1 Banco de México, a través de dizposiciones de carficter general, podrf-
seflalar otra forma para captar o vendor divisas a los extranjeros, en cumplie=-
miento de lo dispuesto en este dscreto.

ARTICULO DECIMO QUINTO.= Para la dobida coordinacién de acefones en 1la es
fera de su competencia y para el cabal cumplimicnto do esto Docreto, de la con
g-uencia en las reglas generales que se doban emitir, y para facilitar la ela-
boracién de presupusstos de divisas, se crea una Comicién Intorsecretarial o=
Hacienda y Crfdito PGblico, quien la presidirf, de la Socretarfa ds Prograra--
cién y Presupuesto, ds la Secrotarfa do Rolacicnes Extoriores, do la Secrota--
rfa de Patrimonio y Pomonto Industrial, de la socretarfa do Comercio, de la Se
cretarfa de Agricultura y Recur:zos Hidriulicos, 4 la Secretarfa ds Ccuunica-=
ciones y Transportes y ¢e la Soccotarfa de Turicmo.

Se invitari a formar partc ce dicha ComisiSn al Dircctor del Banco ce Mie
xico y al Presidente &8 1a ConisiOn Nacional Pancaria y de Seguros.

ARTICULO DECIMO SEXTO.- Las dspendencias coordinadoras de soctor instrul-
rfn a los frgancs de docisién y adainistracién de las entidades agrupadas don-
tro de su sector,, para quo adopten las medidas nocesarias para quo se cuspla-
debidamente 1o dispussto en este Decreto y vigilarfn, en la esfera de su cospe
tencia, de su estricta cbservancia.

ARTICULO DECIMO SEPTINO.- Cualquier percona ffsica o moral, que reciba ai
vigas por cuenta y ordon {m Banco de MSxico, y no las entrogus cn ese dfa o -
el dfa hibil siguiente, deberf cubrir los intereses moratorios y las indesniza
ciones por los daflos y perjuicios que su actuacién cause, independientemente -
de la clausura, revocacifn dol perniso o concesifn o de la sancifn que le co--
rresponda conforme a derecho.

ARTICULO DECIMO OCTAVO.- Los registros y las autorizaciones a que se re--

fiere este Decreto, sorfn revocados cuando el banoficiario incurra en falseda-

. des u omisiones, haga un uso indebido do las correspondientes constancias o au

torizaciones, o cometa cualquier otra violacidn a u»dhmlto en el presante-
Decreto. '

" Lo anterior se splicarf sin perjuicie de la impoeicin de las sancicnes y

exigibilidad de las responsabilidados que procedan.
TRANSITORIOS. (...)



REFORMA AL ARTICULO 28 CONSTITUCIONAL.

En los Estados Unidos Mexicanos quedan prohibidos los monopolios,
las pricticas monopblicas, los estancos y las exenciones de impuestos
en los téminos y condiciones que fijan las leyes. E1 mismo tratamien-
to se dard a las prohibiciones, a tftulo de proteccidén a la industria.

En consecuencia, la ley castigard severamente, y las autoridades
perseguirdn con eficacia toda concentracidn o acaparamiento en una o
pocas manos de articulos de consumo necesario qgue tenga por objeto obte-
ner el alza de los precios; todo acuerdo procedimiento o combinacién de
los productores, industriales, comerciantes 6 empresarios de servicios,
que de cualquier manera hagan, para evitar la libre concurrencia 6 la p
campetencia entre sf y obligar a pagar precios exagerados, y, en general
todo lo que constituya una ventaja exclusiva indebida a favor de una &
varias personas determinadas y con perjuicio del piblico en general & de
alguna clase social.-

Las leyes fijaran bases para que seilalen precios miximos a los
artfculos, materiales & productos que se consideran necesarios para la
econonia nacional 6 el consumu popular, asi como para imponer modalida-
de3s a la organizacidn de estos artfculos ,materia & productos a fin de
evitar que intermediaciones innecesarias & excesivas provoguen insuficien-
cia en el abasto asi como el alza de precios. La ley protegerd a los
consumidores y propiciari su organizacién para el mejor ;:uidado de sus
intereses. ‘

No constituirin monopolios los establecidos en esta Constitucién
a favor del Estado.

Son actividades estratégicas a cargo exclusivo del Estado:

a) AcuiiaciSn de moneda.

b) Correos. .

¢) Telégrafos, radiotelegraffa y la comunicacién v{a sat€lite.

d) Emisién de billetes por medio de un solo banco que controlari

o el gobierno federal.

e) Petrdleo y los demis hidrocarburos.

£) Petroquimica bisica.

g) Explotacién de minerales radiocactives y generacién de energfa

nuclear.

h) Electricidad
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i) Ferrocarriles

j) El resto de las actividades que eata Constitucibn le confie

expresamente.

Se exceptia también de lo previsto en la primera parte del primer
pirrafo de este articulo la prestacidén del servicio piblico de banca y
de crédito. Este servicio serd prestado exclusivamente por el Estado a
través de instituciones, en los términos que establezca la correspon---
diente ley reglamentaria, la que también determinari las garantfas que
protejan los intereses del piblico y el funcionamiento de aquéllas en
apoyo de las politicas de desarrollo nacional. El servicio piiblico de
banca y crédito no seri objeto de concesién a particulares.

El Estado contari con los organismos y empresas que requiera para
la eficaz explotacibn de las actividades estratégicas a su cargo y en
las de carficter prioritario donde de acuerdo con las leyes, participe
por sl 8 con los sectores social & privado.

No constituyen moncpolios las asociaciones de trabajadores formadas
para proteger sus propios intereses y las asociaciones & sociedades
cooperativas de productores para que, en defensa de sus intereses & del
interés general, vendan directamente en los mercados estranjeros los
productos nacionales § industriales que sean la principal fuente de ri-
queza de la regifn en que se produzcan 8 que no sean artfculos de primera
necesidad, siempre que dichas asociaciones est&n bajo vigilancia & ampa-
ro del Gobierno Federal § de los Estados, y previa autorizacién gue al
efecto se obtenga de las Legislaturas respectivas en cada casoc. Las mis~
mas legislaturas, por sf & a propuesta del ejecutivo, podrin derogar,cuan
do asf lo exijan las necesidades p{iblicas, las autoritaciones concedidas
para la formacidn de las asociaciones de que se trata, Tampoco constituyen
monopolios los privilegios que por determinado tiempo se concedan a los
autores § artistas para la produccién de sus cbras y los que para el uso
exclusivo de sus inventos se ortorguen a los inventores & perfeccionadores
de alguna mejora.

El Estado , ajustindose a sus leyes ,podr§ en casos de interés general,
concesionar la prestacién de servicios piblicos & la explotacién, uso §
la explotacién , uso § aprqvechamlento de bienes, de dominio de la Federa--
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cidén salvo las excepciones que las mismas prevengan. Las leyes fijarén las
codalidades y condiciones que aseguran la eficiencia de la prestacidn de los
servicios y la utilizacién social de los bienes y evitarin fendmenos de con-

centracidén que contrarien el interés piblico.

La sujecién a regimenes de servicio piiblico se apegari a lo dispuesto -
por la Constitucién y s8lo podrZ llevarse a cabo mediante la ley.

Se podran otorgar subsidios & actividades prioritarias , cuando sean -~
generales de caricter temporal y no afecten sustancialmente las finanzas de
la Nacién. El Estado vigilar§ su aplicacidn y evaluari los resultadog de ---
ésta.




LISTADO DE EMPRESAS EN LAS GJE PARTICIPABA LA BANCA ‘PRIVADA

HASTA EL 31 DE AGOSTO DE 1982,
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PMPRESAS EN LAS QUE PARTICIPABA LA BANCA NACIONALIZADA HASTA EL 31 DE AGOSTO =~

DE 1982¢
EMISOR ACTIVIDAD PORCENTAJE
Bancemor Holding Controladora 100.00
Casa do Bolsa Banamex Casa de Bolsa 100.00
Alnaconadora Credimox Almaccnadora 100,00
Hotel laa Bricas Hoteler{a 100.00
Promotoza Moxicana de Turismo Servicios 99.99
Unbra Inmobiliaria 99.99
Casa d2 Colsa Comormox Casa de Bolsa 99.99
Pactoring Bancmex -Servicios 99.99
Aorchcrconal Servicios 99,99
Poczonto Proa Sorvicios 99,99
Hotel Calinda Cancin Kotelorfa 99.99
Inzobiliaria Frisco Inmobiliaria 99,99
Bancecaor Casa ce Bolsa 99.99
Scgurcs Bancomer Scquros 99.99
gcrviclo Prea Servicios 99,96
g8crvicios Corporctivos de Pinanzes Servicios 99,92
Almacencdcra Banpass Almacenadora 98,94
Almacenzdora BanPzeffico Alnzcenedora 98,68
Azrendzdora A.B. Arrendadora’ 96.00
villa Vacacional Pleya Blanca Hotelerfa 91.66
Aseguradora Banpafs Soguroa 90,90
Hotol Calinda Reapulco Hotelorfa 88,27
Azrendadora Panpals Arrendadora 88,05
Afiencedora Sorfin Aficnzadora 86.58
"Sequres Mantorrey Sexffn Ssgurca 82,81
Soguros Chapultepec Scquros 78,27
Soquroa Amfrios Banzmox Boguros 76.55
flotol Camino Meal Mi:xico Motolerfa 75.36
frorosas Villareal "Proforentes Cozareio 74.1)
Industrial ribracol 5. do Consumo 72.54

* pusnte: Banco Macional do Comercio Exterior "Comercio Exterior®. Abril de 1984
Vol. 34. nim. 4 p.p.332-gs,
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ENI 8 OR ACTIVIDAD PORCENTAJE
Prisco Minerfa 70.24
Multifondos de Desarrollo de Capitales Pondo ds Inversifn 70.20
Promocionss Loma de la Caflada Servicios 70.00
Promotora Pinal de Amoles Servicios 70.00
Controladora Perinorte Controladora 70,00
Proveedora de Medicamentos Serviciecs €9.89
Hotel Camino Meal Ixtapa Notolerfa 66.34
Cobatel Notelerfa 66.34
Hipocampo Inmobiliaria 66.16
Sequros del Paclfico Scguros 61.58
Seguros el Fenix Banco Rey Scguros 61.49
Almacenadora del Nordeste Almaconadoza 61.17
Pondo de Inversiones Banamex Pondo de Inversifn 60.59
Auto Camiones &s Chihuahua Cencreio 60.56
Arrendadora del Atlfntico. Arzcndadora 60.00
Inmocbilisria Bolivar Inmobiliaria 60.00
Soc. Mexicana de Qufmica Ind, Quinica £0.00
Arrendadora Banamex Arrendadora 59.99
Diak mscon ninerfa $9.58
Manufacturera e Inversionista Conatruccibn 59.39
Almacenadora Serfin Almacenadora 58.91
Fonlyser Controladora 58.00
Arrendadora Serfin, Arrendadora 57.04
cfa, ds Ssguros La Veracruzana Ssguros $6.04
Polimeros de México Quinica 56.50
La Peninsular, Cfa de Seguros Saguros 55.30
Valores Bancreser Casa de Bolsa 55.00
Asbestos de Méuico Construceiln 54.90
Seguros dal Atléntico Seguros $4.43
Bicicletas de Mfxico Prod. Matflicos 53.43
Pactoring Serffn Sexvicios 51.46
Asea Prod. Elfctricos 51.00
Cfa. Hotelera Comermex Hilton Hotelexfa 51,00
Minera Cuiculco Minexfa 51,00
Prodelmex Bancreser Servicios so.9§
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EMNI S OR ACTIVIDAD PORCENTAJE
Minera Terramex Minerfa 50,60
Hotoles Camino Rsal Hotelerfa 50.54
Irmobiliaria E1 Caballito Inmobiliaria 50.25
Atoquia Quinica 50.00
Minera Xxitle Minerfa $0.00
Axyendadora Comormax Axrendadora 49.99
Casa ds Bolca Creadl Casa de Bolsa 49,98
t'agons lits Moxicana Sorvicios 49.71
Pozcolanite Conatruccibn 49,30
Narinas Alimentos 49.04
John Daere B, <o Capital 49.00
Rotel Alcaeda tolorfa 435.99
Caza da Bolca ladezo Casa da Bolsa 4,75
Pucztos Tusisilicos Pinistorra Hotolerfa 44,65
Avicnoa fancomer sorvicios 43.00
Arrendadora de Carros de
Perxocarril del Atléntico Sorviciocs 42.67
Seguros la Territorial Seguros 42,52
Productcs Pelikan B. ds Consumo 42,18
Paprosas Villarreal *Comunos® Comorcio 41.97
Apoyo Industzial Inmobiliaria 41.67
Arrendadora Unién Aryendadora 41.40
Pigrantos y Prcductos Qufmicos Quinica 40.50
Bufote Industrial Servicios 40.04
Nac de Mixico B. do Consumo 40,00
Fondo Industrial Mexicano , rondo de Inversién 39,66
Refaccionaria Ramfin Canercio 36,57
Valeres y Cortificados Bursftiles Controladora 37.49
Cydss Quimica 37.16
A.C. Nixicana B. do Capital 35.67
Promotora Editorial B, ¢s Consumo 35.17
Hotol Cenino Moal Puerto Vallarta Hotolerfa 34.81
Aceros d4s Chihuahua Productos Metllicos 34,587
Industrias Luismin Ninerfa 34.01
Grabados Fernondo Pernfndes 3. de Consumo 33.00
Anderaon Clyten y Cfa. Alimentos 30.55
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EM I S8 OR ACTIVIDAD PORCENTAJE
Pobur rondo de inversifn 30,07
Arrendadora Conffa Arrendadora 30.00
Bayer Industrial Pcatepec Quinica 30.00
Molinos de Viento Productos Metflicos 29.71
Lister Diesel Autopartes 29,38
Industrias Tecnos Bienes de Consumo 27.84
Promotora Loma Dorada Inmebiliaria 27.82
Papartel Producciln Elfctricos 27.58
Mexalit Construccibn 27.33
Soger Servicies 27.00
Productora Mexicana de Pxmacos - Quinica 26,55
Latinoamericana de Cables Productos Eléctricos 26.00
tuis Ruiz de Velasco e Rijos Alimentos 25.46
Seguros Atlas Conffa Seguroe 25,10
Basf Vitaminas Quimica 25,00
Cfa Mexicana de Concreto Pretensado  Construccién 25,00
Constzucciones Tasmi Construccidn 25,00
Hoteles CAlinda Hotelerfa 25,00
Hotsl Camino Real Cancfin Hotelerfa 25,00
1.C.L, Sexvicios 28.00
Industria Eléctrica Productos de Ofna Productos Elfctricos 25.00
Industrial Mexicana Toshiba Productos Elfctricos 25,00
Industrias Murgufa Cuillermo Autopartes 25.00
Inmobiliaria Protel Saltillo Inmobiliarias 25,00
Intramex Internacional Comercio 25,00
K.8.8, Mexicana Productos Metflicos 25.00
Perforaciones Marftimas Mexicanas p. ds Capital 25.00
Pricsa Constzuceidn 25.00
Pactoring Credimex Servicios 25,00
Promotora de Desarrollo Turfstico Servicios 25.00
Saguros Atlfntida Multiba Seguros 25,00
Arrendadora Credimex Artendadora 25,00
Inmobiliaria CancGn Caribe Inmobiliaria - - 235,00
Tammi Comercio 25.00
AMidas de México B. de Consumo 25,00
Midas Industrial 3. de Consumo 25,00
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flulera el Centenario

EMI S OR ACTIVIDAD PORCENTAJE
Agropscuaria Mexicana del Norte Alimentos 25,00
Prestamex Servicios 25.00
Seguros Indspendencia Bancreser Sequros 24,96
Arrendadora Sofimex Arrendadora 24,04
Sequros la Repfblica Credimex Sequros 24.3
Trancportacién Marfticma lMexicana Sexvicios 23,82
rébiica de Papel loreto y Pefla Pobre  Papel y Celulosa 23.5)3
Arzendadora Bancrecer Arrendadora 23.52
Pondo Arka rondo de Inversién 23.32
Coamag Autopartes 22.11
Protales Hotelex{a 22.00
Kartell de México Bebidas 21,99
Coxporativo Idsa Servicios 21,33
Rsconstruc. Mexicana de Magquinaria Ind. B, de Capital 20.8)
Comercial Mrea Servicios 20.69
Multipak B. de Consumo 20,36
Automanufactureras Autopartes . 20.50

" ponderosa Industrial Papel y Celulosa 20.35
Hotel Canino Real Mazatlén Hotelerfa 20.29
Qufaica Lucava Quinica 20,00
Sacos Maxicanos B. ds Consumo 20,00
Autocaniones de México Comercio 19.90
Pnexgfa Comprimida Productos Metflicos 19.64
faynolds Aluminio’ Productos Metflicos 19.50
IEMNM, ' Productos rléctricos 18.85
Comunicacifn: de Chihuahua Servicios 18,75
Teleindustrias Pricsson Productos Eléctricos 18.56
Cfa. Industrial Rfo Brave B. de Consumo 18.55
Negociadora de Valores e Inmuebles Inmobiliaria 18.20
Lomas del Rey ds Chihuahua traobiliaria 17.53
Operacin de Sexvicio de Hoteles Servicios 17.50
La Guardiana Afianzadora 17.46
Vallarta Intexnacional Servicios 17.42
Qufaica Pluor Quimica 17.24
Aglo Mexicana de Saguros Saguros 4 17.01

Productos de Hule 17.00
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EMISOR ACTIVIDAD PORCENTAYE
Seguros Constitucifn Seguros 16.93
Cslanese Mexicana Qufaica 16.92
Univex guinica 16.80
Iberopartness Servicios 16.67
Sociedad ElectromecEnica Productos Elfctricos 16,57
Alsacenadora Bancam Almacanadora 16.15
Eaton Manufacturera Autopartes 15.683
Seguros la Provincial Seguros 15.01
Cfa de Pianzas Lotonal rianzas 15,55

" Arrendadora Bancamer Arrendadora 13.00
Qufmica Penwalt Quinica 14.78
Industrial Ganadera de Mxico Alimentos 14.28
Central de Malta Alimentos 14.16
Pianzas Contfa rianzas 13.64

. Barol B. de Consuno 13.54
E.P.N,8.A, y cfas. substdiarias Controladora . 13.30
Servicio Automotris Cuatro Caninos Comercio 13.30
Arrendadora Creai Arrendadoza 13.00
Automotr{z Dina Cuatro Caminos Conmerxcio 13.00
fomanto Industrial y Bursftil Servicios 12.97
Motores y Refacciotes Autopartes 12.87
Qufmica Hooker Quinica 12.78
Grupo Industrial Camesa Productos Elfctricos 12.32
Transmisiones y Bquipos Mechnicos Autopartes 12.12
Organizacién Robert's 8. de Consumo 11.52
Aseguradora Cuatchtemoc Seguros 11,41
Almacenadora Alnacenadora 10.97
Seguros Progreso Segquros 10,78
Automotrfz Coyoaclin Cozercio 10,58
Fondo Delta rondo de Inversifn 10.13
Fondo Accivalmex Pondo de Inversién 10,08
Danone de México Alimentos 10.04
Brewster Mexicana Quimica 10.00
Cfa Industrial Mexicall Quinica 10.00
Melco de México Produttos Elfctricos © 10.00
Turfstica Canc@n Carxibe fotelerfa - 10.00
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E NI S OR ACTIVIDAD PORCENTAJE
Grupo Condumex Productos Eléctricos 9,69
Expresas Tunaoro Alimentos 9.57
Nutrimentos Pecuarios del Pacffico Alimentos 9.46
Cervecerfa Moctezuma - Bebidas 9.45
Altro B. de Consumo 2,34
Apasco Construccibn 8.99
Industrias Nacobre Productos Metflicos 8,99
Promotora Automotris Camercio 8,85
El Potosf, Cfa. de Seguros Seguros 8.63
Conjunto Urbano Plaza Saltillo Soxvicics 8,06
Qufmica Bordon Quimica 8.19
Expresas Ia Noderna B. des Consumo 7.90
Puritan B. ds Consumo 7.7
Autczotoros Comezcio 7.66
Coprosas Tunaloa Alimentos 7.62
cfa. Industrial San CristSbal Papel y Cslulosa 7.58
Toraco Moxicana Qufnica: 7.27
Indugtrias Eynlco Voatido 7.17
Creni Corporacidn Controladoxa 7.02
Monterrey Chloride Productos Matflicos 6.80
cfa. Industrial dal Yaqui B. Intermedios 6,75
Enprescs Tuncnex _Alimentos 6.69
Industrias M-24 Quiniea 6.47
Induatrial £léctrica elfctrica 6.25
Parfs Londres Canercio 6.24
Grupo Pliana Quimica 6.16
Cfa. Moxicana do Aviacién Servicios 6.13
Super Diogel Autopartes 6.01
cfa, Minera Autlfn Minerfa 5.81
Inmobiliaria Reforma E1 Roble Inmobiliaria 5.67
1a dbenindcia Minorfa 5.5
Cfa, Asucarera del Rfo Guayalejo Alimantos 5.4
fa Nacional, Cfa, de Segurcs Seguros 5,28
Central de Industrias Autopartes 5.19
vitre | Controladora 5.07
Cfa. Hulera Ruskadi Productos da Hule $.00
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EM I 58 O R ACTIVIDAD PORCENTAJE
Hotal Cabafias Pinar de Cuiteco Hotelerfa 5.00
Centro Electrénico de Informacién Sexvicios 5.00
Pondo Nexicano de Capitales Pondo de Inversién 5.00
UniSn Carbide Mexicana Qufmica 4.90
La Continental, Cfa. de Segurcs Seguros 4.90
Albacor Cantroladora 4,77
Cfa, Mexicana de Radiologfa Scavicios 4,72
Alcan Mexican Productos Metflicos 4.44
Sequroe La Bquitativa B.C.H, Seguros ' 4.39
tadrillera Monterrey Construcciln 4.7
CorporaciSn Internacional de Negocios Sexvicios 4,36
Ecemex Saxvicios 4.09
Prundidora de Aceros Tepeyac Productoa Metflicos 3.84
Kimberly Clark de Mixico Papal y Celulosa .M
Tubacero Productos Metflicos 1.68
Teléfonce ds México Comunicaciln 3.58
Spicer Autoparxtes 3.48
Hotel Calimex Hotelerfa 3.37
Empresas Tolteca de México Censtruccibn 3.32
Nylon da Mxico quimica J.27
Grupo Industrial Minera México Minerfa 3.08
Fapresas Tunafrfo Alimentos 3.06
General Electric de Mixico Productos Eléctricos 3.01
Vistar Productos Eléctricos 2.86
Industrias Mart{n B. ds Conmumo 2,683
Industrias Peficles ninerfa 2.70
Grupo Industrial Saltillo Controladora 2.6
Industrias Mesistol Quinica 2.60
Nortexport Sexvicios 2.56
Motores Perkins Autopartes 2,38
Auryerf Comercio 2.11
rundidora Monterrey Productos Metflicos 1.69
Nalcamex puimica 1.88
Holding Fiasa Coordinadora 1.602
Industrias Campos Hermanos Productos Metfiicos 1.82
Crédito Afianzador rianzas 1.7%
Grupo Sidek Productos Metflicos - 1.88
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EMISOR ACTIVIDAD PORCENTAJE
Honeywell Servicios 1.67
Sequros La Comercial de Chihuahua Sequros 1.61
Desc. Sociedad de Fomento Industrial Controladora 1.56
Sanborns Hermanos Comercio 1.53
Valdetablas Industrial Mexicana Alimentos 1,50
Cementos Guadalajara Construceién 1.49
Seguros La Comercial Sequros 1.47
Industria de Telecomunicacidn Productos Electricos 1.46
El Puerto de Liverpool ' Comercio 1.36
Papelera de Chihuahua Papel y celulosa 1.3
Grupo Industrial Bimbo Alimentos 1.30
Fomento Parimex Servicios 1.26
Eyelet Mexicana Qufmica 1.25
Aditivos Mexicanos Quimica 1.22
Indelta . Servicios 1.09
Editorial Diana Bienes de consumo 1.06
General Popo . Productos de hule 1.01
Consorcio Industrial Servicios 1,00

RELACION DE ACCIONES QUE SE CONSERVAN

Banamex ;iolding . Controladora 100.00
Fiduciario del Estado de Mexico Servicios 100.00
Inversora de Direccidén Profesional Servicios 100.00
Inmobiliaria Banaga A Inmob. bane, 100.00
Inmobiliaria Bancam ) Inmob. banc. 100,00
Banco de Comercio Banca y crédito 99,99
Inmobiliaria Provincial del Norte Inmob. banc, 99,99
Inmobiliaria Bancomer Inmob. banc. 99,99
Inmobiliaria Banpafs del Norte Inmob. banc. 99,99
Inmobiliaria Blymsa . Inmob. banc. 99.99%
Inmobiliaria Comermex Inmob. banc. 99,99
Inmobiliaria Finsa Inmob. banc. 99,99
Inmobiliaria Irosa Inmob. banc. 99,99

99.99

Inmobiliarta Serffn ' Inmob. banc.
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EMISOR ACTIVIDAD PORCENTAJE
Inmuebles de Occidente Inmob, banc. 99.99
Inmuebles Banmex Inmob. banc, 99,99
Inmobiliaria Bancreser Inmob, banc. 99,99
Direccién Profesional Servicios 99,98
Inmobiliaria Bimsa Inmob, banc. 99,98
Inmobiliaria Finosa . Inmob, banc. 99,98
Industria Papelera Nacional Servicios 99,97
Banco Panamericano Bancaria 99,97
Inmobiliaria Bra Inmob. banc. 99,97
Inmobiliaria Innova Inmob, banc. 99,97
Mercantil del Golfo Inmcb, banc. 99.96
Inmobiliaria Crenomex Inmob. banc. 99,95
Inmobiliaria Banpals Inmob. banc. 99,94 -

- Inmobiliaria Banversa Inmob. banc. 99,90
Inmobiliaria Latino Inmob, banc. 99,89
Inmobiliaria Banref Inmob, banc. 99,89
Edificios Regionales Inmob. banc. 99,87
Inmobiliaria Credimex Inmob, banc. 99,84
Inmuebles Bancorey Inmob. banc. 99,84
Inmobiliaria Binsali Inmob. bane. 99,83
Banco Azteca Banca y créa. 99,82
Fdificios Bac Inmob, bane. 99,81
Mercantil de Fincas . Inmobiliaria 99.76
Inversiones Regionales de Tampico Inmob, banc, 99,75
Inmobiliaria del Centro Inmob, banc. 99,73
Inmuebles Tijuana Inmob. bane, 99,70
Banco Provincial del Norte Banca y créd, 99,48
Tiempo Compartido Sexvicios 99.00
Inmobiliaria Campos Eliseos Inmob. banec. 98.12
Central de Informes de Occidente Servicios . 97.97
Prograsa Servicios 96.87
Banco Nacional de la Propiedad Banca y créd, 96,68
Fomento Inmobiliario de Tampico Inmcb, banc. 94.89

Inmobiliaria Bajel Inmob, banc. 89,99
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EMISOR ACTIVIDAD PORCENTAJE
Banco Longoria Banca y créd. 88.26
Inmobiliaria del Noroeste Inmob. banc. 85.00
Inmobiliaria Jaysour Inmob. banc. 84,99
Actibanco Guadalajara Banca y créd. 81,98
Provincial Inmobiliaria Inmob. banc. 80,00
Unibanco . Banca y créd. 79.70
Hidalgo Dos Mil Doscientos Inmob. banc. 78.48
Banco Capitalizador de Monterrey Banca y créd. 75.42
Eurest Servicios 74.07
Inmobiliaria Mercantil de Chihuahua Inmob. banc. 67.55
Inmobiliaria A.B. Inmob. banc. 66.87
Promocién y Operacién Sexvicios 66.72
Inmobiliaria Sofimex México Inmob,. banc. 59,99
Inmuebles Vacacionales Servicios 58.32
Central de Informes y Cobranzas Servicios 58.00
Servicio Panamericano de Proteccién Sexvicios 55,66
Probanca Norte Banca y créd, .53.16
Sequridad Impresa Serviéios 49,99
Pescado de Chiapas Alimentos 35,53
Banco Comercial del Norte Banca y créd. 28.00
Mexinox Siderurgia 26,62
_Intermex Holding Banca y créd. 25,00
Arrendadora Banpesca Arrendadora 25,00
Inmobiliaria Cubilete Inmob, banc. 25.00
Banco del Centro Banca y créd. 14.84
Inmobiliaria Bamo Inmob, banc, 2.1
Libra Bank ' Banca y créd. 8.00
Banca Cremi Banca y créd. 6.08
Inmuebles Unpasa Inmob, banc. 6.07
Banco de México Banco Central 4.36
Azufrera Panamericana Hinerfa 4,00
Banco Internacional Banca y créd. 3.17
Banca de Provincias' - Banca y créd. 2.67
Cfa, Minera de Cananea Minerfa - 2.1
Banco del Noroeste Banca y créd. 1.89
Banco Nacional de Comercio Exterior Banca de desarrollo 1.26
Multibanco Comermex Banca y créd. 1.16
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RELACION DE LOS CUADROS

1 .- Producto Interno Bruto por sectores seleccionados (tasa y de-
crecimiento anual).

2.~ P.1.B, de la Industria Petrolera (tasas de crecimiento anual).

3.~ Personal ocupado por ramas seleccionadas (tasas de crecimiento
anual).

4.~ Oferta y Demands (tasas de¢ crecimiento anual).

S.- Pormacifn Bruta de Capital Pijo, por tipo de Bienes y Corpra--
dozr (tasss de crecimiento anual).

6.= ExportaciSn de Bienes y servicios por actividad econfamica de =
orfgen (tasas de crecimiento anual).

7.- Inversiln PGblica Pederal Realizada (millones de pesos).

8.~ Inversifn Piblica realizada en el sector Industrial (aillones-
de pesos y porcentaje)

9.~ Produccién dlaria, anual.y resexvas de Hidrocarburos (miles de
millones de Barriles)

10.~ Situacién financiera ds PetrSleos Maxicanos (Millones de pesos)

11.- Crfdito dsl sistema bancario por actividad principal (millonas
de pesos y porcentaje).
12,~ Deuda Extezna del Sector Plblico (millones ds dSlares)

13.- Inversién Pﬁbueg Pedezal por Objeto de Gasto (miles de millo-
nes de pesos). ‘

14.- EvoluciSn de 1la deuda pliblica y privada (nillones ds dSlares).
15.- Balanza de Pagos (millones de 4Slares).
16.~ Balanza Comercial (millones de dSlares).

17.- Déticit del gasto pliblico y su relacién con el PIB (miles de -
millones ds pesocs).
18.~ Indicadores ds la produccién manufacturera (tasa de crecimien-

19,- Distribucibn de la exportacifn e importacién manufacturera por'
tipo de bien (porcentajes).



- 173 -

Cuadro Nim. 20,.- Deuda P(blica externa y su relacién con el PIB (millones de -
dblares).

Cusdro Nim, 21.~ InversiSn bruta fija total por sector econfamico (porcentajes)

Cuadro Nim. 22.- Coeficientes ds inportacién y exportacifn respecto al PIB del
sector primario.

Cuadro NGm. 23.- Evolucién del ahorro e inversiSn interna de México en rela- -
cién al PIB (1977-1902).

Cuadro Kim., 24.~ Pusntes y usos de fondos del sector privado de México en rels
: cifn al PID (1977-1982).

Cuadro Nim, 25.- Dfficit de ahorros sobre la inversiln del sector plblico de -
uSxico y su financiamiento en relacién al PID (1977-1982)

Cuadro Nfm, 26.- Concentzacifn de recursos del sistema bancario mexicano
Cuadro Nim, 27.~ Préstamos a Maxico desde e} euromercado por bancos mexicanos.

Cuadro Nim, 28,= Captacidn y financiamiento del sistena bancario en el perfodo
1977=1981 (Miles de millones de pesos).

Cuadro NGm. 29.- P.I.B. e Indice de precios por producto.



CUADRO No. 1
PRODUCTO INTERNO BRUTO, SECTORES SELECCIONADOS
(TASA DE CRECIMIENTO ANUAL)

1902°

CONCEPTO 1970 1972 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1930 1961
TOTAL 42 85 84 61 56 42 34 B2 9.2 83 1.9 0.2
AGROPECUARIO, SIL-

VICULTURA ¥ PESCA 5.7 0.7 4.1 25 20 10 7.5 6.0 =~2.1 7.1 61 ~0.4
MINERIA 0.4 46 66 138 58 61 7.6 143 147 223 153 9.6
IND, MANUPACTURERA 3.9 9.8 10.5. 6.3 50 50 3.5 98 106 7.2 7.0 <-2.4
CONSTRUCCION -4.5 12,7 M6 6.8 5.9 46 -53 12,4 13,0 123 1.8 =42
ELECTRICXOAD 5.3 13,8 12.3 128 54 122 7.6 7.9 103 65 84 6.8
TRANSPORTE ALMACE=

NAMIENTO Y COHUNICA

CIONES 7.8 145 155 13.2 100 S 6.6 125 155 141 107 -3

FUENTE; S.P.P, "SISTEMA DE CUENTAS NACIONALES 1970-1982, PRINCIPALES VARIABLES MACROECONOMICAS™( Hﬁxq.eo, 1988)

P= CIFRAS PRELIMINARES.

- all -



CUADRO No. 2
PRODUCTO INTERNO BRUTO DE LA INDUSTRIA PETROLERA
' (TASA DE CRECIMIENTO ANUAL)

CONCEPTO 1971 1972 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981

TOTAL 3.1 7.3 7.1 15.0 11.0 8.0 10,1 17.6 18.4 24.0 16.7

Extraccién de Petrd

leo Crudo y gas Na-
tural, =0.6 4.0 "3.5 21.0 17.5 6.7 - 16,6 24,7 21.9 32,7 18.7

Refinacién de PetrS

B leo Crudo y deriva=~ : .
, dos. 5.4 q.‘ 10.3 6.5 4.2 8.9 4.8 8,6 13.4 16.6 12,5

|
Petroquinica Bfsica 14.9 20.4 10.2 25,5 7.9 10.5 -1.0 13.6 15.8 9.5 16.6

PUENTE: 8.P.P. "SISTEMA DE CUENTAS NACIONALES 1970-1982, PRINCIPALES VARIABLES MACROECONOMICAS® (México, 1983)




CUADRO No. 3

PERSONAL, OCUPADO POR RAMAS SELECCIONADAS

(TASA DE CRECINIENTO ANUAL)

CONCEPTO 1971 1972 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 1982

TOTAL 3.6 2.9 5.4 1.4 4.4 1.7 4.4 3.8 4.9 6.3 6.6 «0,8
" Agropecuario, Silvi

cyultura y pesca 3.5 -1.6 4.6 5.4 3.4 3.9 9.5 0.1 3,1 3.5 5.9 -2.4

Minerfa - 4.5 7.4 6.9 «1,1 4.9 2.1 4.6 6.8 9.1 9.6 6.5

Ind, Manufacturera 2.7 3.3 5.1 3.7 0.3 2.2 0.2 4.0 7.4 5.5 5.2 =3,1

Construccién =2,2 12.4 13,5 5.9 7.6 4.3 =3.1 13.6 13.3 12,7 11.5 -4.2

Electricidad 5.3 5.0 4.8 4.5 6.5 6.1 5.8 - 5.5 8.6 4.8 3.0

Transporte, Almace

namiento y comuni=

caciones 7.2 6.7 6.1 5.8 5,8 6.6 3.4 7.2 9.6 16,3 8,9 4,0

FUENTE: 8.P,P, "SISTEMA DE CUENTAS NACIONALES 1970-1982. Principales Variables MacroeconSamicas*,.(México, 1983)

-9l ~



CUADRD No. 4
OPERTA Y DEHANDA
. (TASAS DE CRECIMIENTO ANUAL)

CONCEPTO 1M 1972 1973 1974 1975 1976 1977 1970 1979 1980 1981 1982

OPERTA 3.4 8.6 8.2 7.4 . 83 3.9 2.2 9.3‘ 1.0 108 9,5 ° 8,8
rrs 42 8.5 0.4 6.1 5.6 4.2 34 8.2 9.2 8.3 7.9 0.2
IMPORTACIONES 4.6 10.2 167 203 0.4 1.0 10.2 a9 29.9 31,9 203 41,0
DEMANDA 3.4 8.6 9.1 7.4 5.1 3.9 2.2 9.3 1.0 0.8 9.5 5.8
CONSUNO TOTAL 5.7 7.4 7.0 5.3 6.6 6.7 1.7 8.3 89 178 7.7 1.9
C. Privado 5.2 6.7 6.6 5.2 5.7 4.5 2.0 8.1 8.8 7.5 7.3 1.5
C. de Gobierno 10.6 1.4 10.0 6.3 1.1 6.4 1.1 9.9 9.6 9.5 104 4.8
Pormacisn Bruta de ‘ o } ‘ »
Capital Pijo 1.7 12,2 14.7 7.9 9.3 0.4 6.7 15.2 0.2 145 147 16,8
rrivada 8.9 2.5 3.0 11,4 2.0 61 6.7 5.1 22,7 13,7 139  20.0
plblica 23,2 40.2 39.6 2.4 2.6 7.6 6.7 n.6 7.1 16,7 158 12.7
Exportacisn .9 16.4 13.7 0.2 8.9 16.6 14.7 1.6 12,1 6.} 6.2 2.7

PUENTE; 6.P.P. "SISTEMA DE CUENTAS NACIONALES 1970-1982, PRINCIPALES VARIABLES MACROECONOMICAS® (México 1983)-



FORMACION BRUTA DE CAPITAL PIJO, POR TIPO DE BIENES Y COMPRADOR

(TASA DE CRECIMIENTO ANUAL)

CUADRO No. S

CONCEPTO 1m 1972 1973 1974 1978 1976 1977 1976 1979 1980 981 1982
TOTAL =-1.7 12,2 4.8 7.9 9.2 0.5 =6.7 15.2 20,2 14.9 14,7 16,8
P@blica =23.3 40.3 39.6 2.5 21.6 =7.5 .7 ne 17,1 16.7 15.8 =-12.7
Privada 8.9 2,5 3.0 1,5 2.0 6.0 -6.7 5.1 22.7 13,7 13,9 -20,0
Construccién 1.6 11.8 13.1 5.7 7.5 4.0 =2.7 13.9 13,1 12,5 1.3 =3.9
pdblica =23.0 47.1 33.6 -1.6 11.5 -6.6 =3.2 39.8 17,1 18,0 15.2 =8,8
Privada 12,3 -3,9 =0.9 . 12.3 4.3 13.0 -2.2 -4.8 a.9 6.5 6.6 2.6
Maquinaria y Equipo ~1.9 12,8 17.0 10.7 1.4 =3.7 =12.0 18.0 30.0 17.8 18,6 =30.5
Pdblica -23.9 25,5 54.6 11.3 41.4 =-9.0 12,2 19.0 17.1 13.9 17.0 <20.9
Privada 5.2 9.9 6.9 10.6 0.3 =-0.8 =11.8 17.5 36.6 19.5 19.2 -M.5

FUENTE: 8.P.P, "SISTEMA DE CUENTAS NACIONALES 1970-1982. PRINCIPALES VARIABLES MACROECONOMICAS™ (ll‘xl.eo, 198.‘)



EXPORTACION DE BIENES Y SERVICIOS POR ACTIVIDAD ECOMOMICA DE ORIGEM

(TASA DE CRECIMIENTO ANUAL)

DIVISION INDUSTRIAL 1971 1972 1973 1974 1975 1976 1977. 1978 1979 1980 1981 1982
TOTAL 2.4 13.2 8.0 3.7 =10.0 6.4 13,6 29.8 9.9 11,5 7.1 14.0
Agricultura, Silvi- '

cultura y Pesca. =7.9 14.4 -0,.4 =-21,5 =8,0 8,0 20,9 26,7 - «11,3 12,1 =2,7 9,0
Minerfa 1.7 2.2 «10.3 66.6 =22.7 =16.4 1.9 «10 .4 22,7 20,1 13,7 -11.5
Industria Manufactu )

rera 6.3 15.6 14.0 =0.3 =15.1 10.5 8.5 29.4 5.6 -2,8 =4.1 5.7
Sub Total exporta--

ciones no petroleras 2.7 13.4 8,1 3.4 =15.5 ' 5.8 9.4 24.3 4,3 1,7 =2,3 3.7
Exportacién de Pe--

tréleo y gas natu-~ . :
ral, -47.0 =53.1 =53,3 484.0 1845.1 14.6 70.9 7.9 44,1 69,5 31,0 33.5

FUENTE: S.P.P. "SISTEMA DE CUENTAS NACIONALES 1970-1982. PRINCIPALES VARIADLES MACROECONOMICAS® (México, 1983)




CUADRO No, 7
INVERSION PUBLICA PEDERAL REALIZADA

{1970~1976)
{(tillones de §)

CONRCEPTO 1970 9 1972 1973 1974 1975 197
TOTAL 29205 22397 33293 49838 64017 95767 108611
PEMNEX 5306 4752 6495 7669 10308 14519 21202
PORCENTAJE 18,17 21.22 19.8) 15,39 15.59 15.16 19."‘

+

FUENTE, LOPEZ ROSADO, Diego G. "PROBLEMAS ECONONICOS DE MEXICO® EASt. UNAM (México, 1979)

- ogt -



CUADRO No. 8

INVERSION PUBLICA PEDERAL REZALIZADA EN EL SECTOR INDUSTRIAL

(Millones de Pesos - 8)

CONCEPTO 1977 1978 1979 1981 1977 1978 1979 ‘1980
TOTAL 140102 217381 313750 486177 100.0 100.0 100.0 100,0
INDUSTRIAL 63293 104453 145305 221744 45.1 46.¢ 4.3 45.6
Petroquimica y
Petrleo 33063 62781 868613 120238 23.6 9.1 28,3 26.4
Electricidad 19760 30798 43931 63477 14.1 14,3 14,0 13,0
Sidarurgia 3342 1392 2335 18268 2.4 0.6 2.3 3.8
Otras inver, nn 9482 5425 11760 5.0 4 1.7 2.4
PUENTE; S.P,P, "INFORMACION SOBRE GASTO PUBLICO 1970-1980", Mxico, 1983,

- 181 -



CUADRO Mo, 9
PRODUCCION DIARIA, ANUAL ¥ RESERVAS DE HIDROCARBUROS
(Niles de Nillones de Barriles) '

CONCEPTO o 1978 1979 1980 1981 1982
*PRODUCCION DIARIA 1495.2 1841.9 2201.3 2,300.9 2554.5 2500.0°

PRODUCCION ANUAL 534.1 672.3 784.3 968.3 1198.0 1198,0°

VOLUMEN EXPORTADO 202.1 K B! 532.9 627.8 1098.0 1098,0°

RESERVAS PROBADAS 16001.6 01940 45803.4 60126,0 72008,4 72008,0 !
RESERVAS PROBABLES  31100.0 44612.0 45003.0 38042.0 $8650.0 902710 ?
RESERVAS POTENCIALES 120000.0 200000.0 200000.0 250000.0  250000.0  250000.0 4
AROS DE RESERVAS 30 59 58 62 60 52

PUENTE; PDIEX. "LA_INDUSTRIA PETROLERA" (México, 1979)
PEMEX. "MEMORIA DE LABORES®. De los afios 1977 a 1982
BANCO DE MEXICO, “INPORME ANUAL, 1982°, .
*MILLONES DE BARRILES
PCIPRAS PRELIMINARES.



CUADRO No. 10

SITUACION PINANCIERA DE PETROLECS NEXICANOS

(dllones de Pescs)

CONCEPTO 1976 19 1978 1979 19680
INGRESOS TOTALES 48119 70119 106097 172597 327072
GASTOS TOTALES 56093 90630 140199 216837 410496
GASTOS DE CAPITAL 24085 38708 69535 104172 147075
SUPERAVIT O DEPICIT -7974 «20511 -34102 ~44240 -83424
ENDEUDAMIENTO HETO 9012 13815 32926 38341 65615
Interna 338 207 2401 ~10902 am=
Externa 9350 14022 30525 49143 65815
AMORTIZACION 12253 34655 amnn 83889 156243
Interna 338 207 1065 15082 -
Externa 11915 34448 46107 29866 90428

PUENTE; 5.P.P. "INFORMACION SOBRE GASTO PUBLICO 1970-1980", México, 1983,

- €t -



CUADRO No, 11
CREDITO DEL SISTEMA DANCARIO POR ACTIVIOAD PRINCIPAL

{(Millones ds Pegos)

CONCEPTO 1976 L} 1977 L ] 1978 | ] 1979 ] 1980 ] 1981 ) 1982 [}
TOTAL 437,344 100.0 507,761 1 00.0 717,992 100.0 904,876 100.0 1309,854 100.0 2029,810 100.0 3670,665 100.0
Industrias .

Energéticas 21,076 4.8 22,609 3.8 40,424 5.6 42,638 4,7 116,142 8.8 178,79 8.8 324,89 8.8
rotrflec 3,34 0.8 3,298 0.6 12,362 1.7 14,659 1.6 36,107 2.7 66,224 3.2 129,340 3.5

Electricidad 17,733 4.0 19,11 3.3 28,052 4.0 27,979 3.0 80,034 6.1 £112,566 $.6 195,556 5.3

PUENTE; Nacional Pinanciera, "LA ECONONIA MEXICANA EN CIFRAS®. M8xico,1984.




CUADRO No. 12

DEUDA EXTERNA DEL SECTOR PUBLICO

(Millones de DSlares)

(1) (2) (3) m-m(\;:)\cm con (S)= (0 /13)
Aflo PLUJO NETO AMORTIZACION TOTAL BANCOS PRIVADOS . PORCENTAJE
1976 5151.2 2548,6 7699.8 240291 1.2
1977 3311.,9 3544.2 6856.1 4005.2 58.4
1978 3351.9 6069.4 9421.3 6368.9 67.6
1979 3493.2 10035.9 13529.1 10846.6 80,2
1980 (p) 42230 10011,3 14254.3 10597.1 74.3
1961 (p) 4159,0 11679,9 15838.9 12311.2 7.9

- S8t -

PUENTE; Quijano, José Manuel "MEXICO, ESTADO ¥ BANCA PRIVADA". Ensayos del CIDE Nfm. 3 Col. Economfa (México, 1981)

(p) Calculado en base a este mismo cuadro,



CUADRO No. 13
INVERSION PUBLICA PRDERAL POR OAJETO DE GASTO

(Miles 4o Millones de Pesos)

CONCEPTO 1977 PORCENTAJE 1978  PORCENTAJE 1979 PORCENTAJE 1980 PORCENTAJE
TOTAL 140,102 100.0 217,381 100.0 313,750 100.0  486.177  100.0
INDUSTRIAL 63.293 45.1  104.453 4.4 145,305 46.3  221.744 45.6

BIENESTAR - ....
SOCIAL 19.331 13.8 34.744 16.1 56.886 18,2 80.607 16.6 2
TRANSPORTES Y !
COMUNICACIONES 26.570 19.0 31.556 14.6 38.397  12.2 58.586 12.1

FOMENTO AGRO.

PESQ. Y RURAL 25.774 18.4 42,138 18.3 54.432 17.3 91,042 18.7

TURISMO 941 0.7 .796 0.4 1,672 0.5 3.012 0.6

FUENTE: S.P.P. “INPFORMACION SOBRE GASTO PUBLICO 1970-1980°,(México, 1983)




CUADRO No. 14
EVOLUCION DE LA DEUDA PUBLICA Y PRIVADA

(Millones de DSlares)

ARO - ToTAL DEUDA PUBLICA DEUDA PRIVADA A DE LA DEUDA A DE LA DEUDA
‘ PUBLICA . PRIVADA

1976 25,893.3 19,600.2 6,293.1 15.7 1.1

1977 29,338,4 22,9121 6,426.3 16.9 2.1

1978 13,416.5 26,264.3 '7,152.2 146 11.3 !

1979 39,147.1 29,757.2 9,389.9 13.3 : n.3 '?

1980 48,820.0 33,812.8 15,007.2 13.6 59.8

1981 72,124.7 $2,960.6 19,164.1 56.6 7.7

1082 82,350.0 58,874.2 23,475.8 1.2 25,9

FUENTE: Nacional Pinanciera, "LA ECONOMIA MEXICANA EN CIFRAS"( M8xico, 1984)

CIDE No. 10, "ECONOMIA DE AMERICA LATINA®, El Desarrollo ante la Encrucijala
rinanciera lor. Semestre de 1963, i

bl
chun de 1a Cepal, en base a datos del Banco de México y 8.H.C.P.



CUADRO No. 15
BALANZA DE PAGOS
(Millcnes de D8laxes)

CONCEPTO 197¢ 1977 1978 1979 1980 1961 1982
Exportacién de )

MNercancfas 3316 4093 6063 8798 15307 19419 21006
Importaciln de Mexc. 6029 5488 7918 12003 18486 23930 14422
Saldo en cuents .

corriente =2713 - =1395 -1655 «3205 ~3179 -4512 6585
Inversifn extranjera

directa 219 197 364 625 1061 11688 603
créditos al exterior 4005 2487 3562 3940 5478 9880 7216
Sector Pdblico 3794 2560 3173 3466 3990 8019 6726
Sactor Privado 211 ‘n 189 474 1488 1860 %90
Erroxes y Qnisionas =~2597 =212 =18 946 «-1961 -_0313 -£580
variacién de las re

servas en el Banco~ .

de México, S.A. =333 470 434 419 1151 1012 318%

PUENTE: Nacional Pinanciera, "LA ECONOMIA MEXICANA EN CIPRAS", México, 1984.

- g8t -



CUADRO No. 16
BALANZA OOMERCIAL
(nillones de DSlares)

.CONCEPTO

1978

L] 1979 ] 1980 L}

]

Exportacifn Total

Petrfleoc y sus
dexrivados

Exportacin exclu

yendo PetrSleo

Importaciln Total

5831.9
1802.5

4029.4

8051.,2

100.0 6798.2 100.0 15307.5 100.0
30.9 3764.6 4.8 9439.6 61.6

69.1 5033.6 57.2 $877.9 38.4

== 12003.0 ==  18486.2 =~

100.0
79,0

-t
22,02

FUENTES: Banco de México "INPORME ANUAL 1982,
Revista: "ANUARIO ECONOMICO™ Bdit. Somos. México 1982,



CUADRO No. 17

DEPICIT DEL GASTO PUBLICO ¥ SU RELACION CON EL P.X.B.

(Miles de Millones de Pesos)

ARO " GASTO PUBLICO INGRESO PUDLICO  pErrcIr RELACION PIB
1976 483,126 - 335.600 ‘ 147.526 7.2
1977 . 686,558 - 473.700 212,858 5.1
1978 926,034 559.900 366,134 5.3
1979 1240.760 . 760.400 480,380 5.4
1980 1926573 11158.800 767.773 6.5
1981 2269,100 1542.600 726.500 4.
1982 3945,500 . 2736.700 1208,800 17.9

FUENTE; Banco de MSxico. "INFORME ANUAL, 1977°.
Nacional Pinanciera " LA ECONOMIA' MEXJCANA EN CIFRAS *,(MEXICO,1984).

-06‘-



CUADRO NWo. 18
INDICADORES DE LA PRODUCCION MANUFACTURERA

(TASAS ANUALES DE CRECIMIENTO)

INDICADORES 1977. 1978 1979 1980 1981 1982

Indice General

Industrial 2,2 10.1 11.0 8.0 7.9 =2.3
Manufacturas 3.5 9.8 10.6 7.2 7.0 -5.4
Bienes de Consumo ’

duradero =3.3 17.7 18.8 9.7 14.4 10.1
Bienes de Consuo '

no duradero 5.7 5.3 7.5 6.6 6.6 1,7
Materias Primas 4.7 7.9 7.7 7.5 7.1 -2.1
Bienes de Inversibn =-6,6 20.2 17.8 10.4 15.1 «13.6
Bapleo Industrial 0.2 4.0 7.4 5.5 $.2 3,1

- 16t =

FUENTES; Banco de MSxico - INPORME ANUAL . Varics afios 1977 a 1982, ,
8.P.P. "SISTEMA DE CUENTAS NACIONALES". Principales variables Macroeconfmicas® (México 1983)



CUADRO No. 19
DISTRIBUCION DE LA EXPORTACION E IMPORTACICN MANUPACTURERA POR TIPO DE BIEN

(Po:cenfujol)
CONCEPTO . EXPORTACION IMPORTACION
1977 1978 1979 1980 1981 1977 1978 1979 1980 1981
Total 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100,0 100.0 -
]
Bienes de Consumo 27.7 23,6 17.9 10.7 8.2 6.6 5.8 8.4 . 13.1‘ 12.0 2
. N
Materias Primas 69.3 73.3 79.9 87.7 90.0 66.8 68,5 61.8 59,7 56.9 !
Bienss de Inversién 3.0 3.1 2,2 1.6 1.8 . 26.6 25.7 29.8 27.2 .l

PUENTE: Nacicnal Pinanciera LA ECONCMIA MEXICANA EN CIPRASe méxico, 1984).




CUADRO Mo. 20

(Millones de DSlares)

DEUDA PUBLICA EXTERNA ¥ SU RELACION CON EL P.I.B.

DEUDA PUBLICA INCREMENTO DEUDA PUBLICA EXT. MWONTO A CORTO MNONTO A LARGO
ARO EXTZRNA ANUAL EN REL. AL PIB PLAZO PLAZO
19% 19,600 35,7 28.5 3,6% 15,923
1977 22,912 16,9 28.2 2,726 20,185
1978 26,264 14.6 25.5 1,236 3,07 2
1979 29,757 13.3 2.1 1,442 W omaus
1960 33,012 13,6 18,4 1,4% 32,322°
1981 52,360 56.6 23.6 10,753 42,206
1982 58,874 1.2 61.4 9,328 49,548

PUENTE; Nacionsl Pinanciera . "LA BCONOMIA MEXICANA BN CIFRAS". (Mxico, 1984,)



CUADRO No. 21

INVERSION BRUTA PIJA TOTAL POR SECTOR ECONOMICO

{Poxcentajes)

INDICADORES 1976 1977 1970 . 1979 1980

TOTAL 100.0 ‘ 100.0 100.0 100.0 100.0

MANUPACTURAS 26,3 42,2 22.1 26.4 24.6

PETROLEO 27.8 T 24,0 a0 an.e 36.8

MINERIA 3.2 2.4 2.5 4.5 4.0 ,
ELECTRICIDAD 18,0 16.0 16.8 - 19,0 18.8 .:.;
CONSTRUCCION 1.5 1.1 4.4 1.4 1.4 '
OTRAS® 23.2 14.3 13.3 16.9 ud -

PUENTE;: Nacional Pinanciera, "LA BECONOMIA MYXICANA EN CIPRAS", México, 1984

* INCLUYE SERVICIOS.



CUADRO No. 22
COEPICIENTES DE IMPORTACION ¥ EXPORTACION RESPECTO AL P.I.B.
DEL SECTOR PRIMARIO

CONCEPTO 197 1972 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981

IMPONTACION DE :
BIENES ¥ SERVI

cros, 871 8,83 940 1057 9.61 9,86 10,22 11.03 12.45 13.51 13,56

J

: 2

EXPORTACION DE b

BIENES Y SERVI : '

€108, 3.47 3,68 374 3,9 325 378 5,39 5.9 653 6,23 8,07

PUENTE: Calculado en base a datos de S.P.P, "BISTEMA DE CUENTAS NACIONALES, Principales Variables MacroeconSmicas”

{(néxico, 1983).



EVOLUCION DEL AHORRO E INVERSION INTERNA DE MEXICO EN RELACION AL P.I.B, (1977-1982),

: : PROMEDIO
CONCEPTO 1977 1978 1979 ; 1980 1981 1982 1977-1982
AHORRO INTERNO 17.68 18.44 19.81 20,59 24,06 22,21 20.46
INVERSION INTERMA : 19.65 21.07 23.43 a4.50 28,98 25.17 23.680
PUENTES DE PINAN~ :
CIAMIENTO @
N
a) Ahorro 1lsterno 16.99 17.%0 18.98 10,92 20.41 19.97 18.66 !
b} Pinanciamiento -
axterno, 2.66 3.17 4.45 5,58 8,57 5.20 4.93

PUENTE; Ibarra, Roberto. "EVOLUCION Y DESTINO DEL AHORRO INTERNO DE MEXICO, 1975-1983%,
Mimeo, in€dito. (Mxico, 1985).



CUADRO No. 24

FUENTES ¥ USOS DE FONDOS DEL SECTOR PRIVADO DE MEXICO EN RELACION AL P.I.B. (1977-1982),

_ PROMEDIO

CONCEPTO 1977 1978 1979 1980 1981 1982 1977-1982
PUENTES DE PONDOS 20,50 21.18 23,31 24.89 37.37 32.48 26,61

ahorro 17,31 14.92 15,98 15,51 26,07 29.90 19.94
Pinanciamiento ex
terno -1,30 - 0,66 1.91 3.33 1.5¢4 0.93 1.17
Pinanciamiento in 2
terno 4.49 5.57 5.42 6.05 9.76 1.65 $.49
USO DB FONDOS 20.50 21.1% 23,31 24.89 37.%7 32,48 26,61
Inversién 11.82 11.56 13,16 13.29 16.40 15,76 15,87
Activos en el ex~
tranjero 0.03 0.12 0.52 1,05 3.28 5.07 1,67
Activos Pinancie-
ros internos, 8,65 . 9.26 9.42 10.53 17.69 11.65 11.2

PUENTE: Ibarra, Roberto. "EVOLUCION ¥ DESTING DEL AWORRO INTERNO DE MEXICO, 1915-1903*\.
Nimeo, in€dito, (México, 1985), :



CUADRO No. 25
DEFICIT DE ANORROS SOBRE LA INVERSION DEL SECTOR PUBLICO DE MEXICO

¥ SU FINANCIAMIENTO EN RELACION AL P.X.B. (1977-1982)

PROMEDIO
CONCEPTO 1977 1978 1979 1980 1981 1982 1977-1962
ABRORRO 0.37 3.52 3.63 5.09 -2,01 -7.69 10,51
INVERSION 7.83 9.30 10,06 11.19 12.58 9.41 10.06
DEFICIT =7.46 -5.78 =6,23 ~6.11 =14.59 =17.10 9.54
PINANCIAMIENTO
EXTEMIO (NETO) 3.96 2.51 2.54 2.25 7.03 4.27 3.%
FINANCIAMIENTO
INTERNO 3.50 .7 3.69 3.86 7.56 12.83 5.78

FUENTE; Ibarra, Roborto, "EVOLUCION ¥ DESTINO DEL ARORRO INTERNO DE MEXICO, 1975-1983*, -

Mimeo, infdito, (MSxico, 1985).

- géL -



CUADRO MNo. 26

CONCENTRACION DB RECURS0S DEL SISTEMA BANCARIO MEXICANO

PORCENTAJE DEL NUNERO DE INSTITUCIONES
TOTAL DE RECURSOS 1950 1960 1970 1975 1979
20 POR CIENTO 1 1 1 1 1
40 POR CIENTO 4 3 2 2 2 '
ry
60 POR CIENTO 14 7 H 4 4 f’
75 POR CIENTO Q2 26 18 0 6
8% POR CIENTO - - - 21 12
TOTAL 248 244 240 139 100

PUENTE: Quijano, J.N, "MEXICO, ESTADO ¥ BANCA PRIVADA", Ensayos No. 3, CIDE Col: Economfa (Mfxico, 1961).



CUADRO No, 27

PRESTANOS A NEXICO DESDE EL EUROMERCADO POR BANCOS MEXICANOS

(1970-1979)

(Millones de DSlares)

ASOCIADO A , ' A INSTITUCIONES
BANCO UN SINDICATO AL GODIERNO A PEMEX A C.P.E, NACIONALES DR = OTROS

No. Monto YNo. Monto No, Momto No, Monto CREDITO

No. Monto No, Monto

Banamex 14 13815 1 200 2 as Y 00 10 766.5
Intermex 15 2448.8 1 200 1 300 2 305.3 S 1160 6 4798
Bancomer 8 12110 2 800 b 15 3 350 2 46.8
Libra Bank 7 1767.0 1 200 (] 15403 1 24.0
Sertin 2 300.0 1 200 1l 100
Euro=latinoa~ .
merican Bank 4 400.0 1 170 2 130 by 100
Nafinsa b § 265.0 1 263

 —

PUENTE: Quijano, Jos8 Manuel. "MEXICOp ESTADO ¥ BANCA PRIVADA®. Ensayos dol CIDE. Col. Econcafa (Kfxico, 1961).



: CUADRO No. 28
CAPTACION Y FINANCIAMIENTO DEL SISTEMA BANCARIO EN EL PERIODO 1977-1981

CONCEPTO © 1977 L1978 .70 49797 .7 0 1980 1981
CAPTACION TOTAL EN REL., AL PIB 27.3 28.5 29,5 29,2 31.3
En Moneda Nacional ‘ 23.3 24.7 24.9 C 2407 25.6
De la Banca Privada y Mixta 20.9 22.1 . 22.3 22.3 22.9
De la Banca Nacional 2.4 2,6 2.6 2.4 2_.7
En Moneda Extranjera 4.0 3.8 4.6 4.5 5.7
De 1a Banca Privada y Mixta 3.7 3.5 4.2 4.1 5.2
De la Banca Nacional 0.3 0.3 0.4. 0.4 0.5
FINANCIAMIENTO TOTAL EN RELA-- : '
' 28.8 27.9 31.3 30.6 34.6

CION AL PIB.

FUENTE: Elaborado en base a datos del INFORME ANUAL de los afios 1977 a 1981; y de Tello, C. "LA NACIONA-
LIZACION DE LA BANCA EN MEXICO". Edit. Siglo XXI p. 47 y p. 53. (MExico, 1984).




CUADRO No. 29

P.I.B. E INDICE DE PRECIOS POR PRODUCTO

CONCEPTO 1977 1978 1979 1980 1981 1962
P.I.B. 3.4 8.2 9.2 8.3 7.9 «0.2

INDICE DE PRECIOS 20,7 16.2 20.0 29.8 28.7 98.8

ARTICULOS DE COMSUMO 23,5 . 16,7 20.9 30.1 20.9 72.6 !
Alimentos ) 25,4 17.6 20.6 32,7 27.9 65.6 .§
no alimentos 191 14.7 21.8 24.4 n.2 8.3

ARTICULOS DE PRODUC-

cIoM 9.7 14.3 18.2 20.5 2¢.3 127.6

materias primas 1.4 15.8 21.7 22.0 211 8.9
Coabustible y .

enargfa 0.5 7.4 8.5 12.8 28,3 202.2

FUENTE; Elaborado en base a datos de 5.P.P. "SISTEMA DE CUENTAS MACIONALES, 1970-1962" y los
"THPORMES ANUALES DEL RANCO DE MEXICO DE 1977 a 1962°.
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