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INTRODUCCION
I. PROPOSITO DE LA TESIS

El prop6Ssito de la presente tesis es demostrar que

Nacional Financiera apoya mediante sus operaciones las es-
traté&gias gubernamentales de desarrollo. Con tal fin se exa-
mina, para el perfodo 1974-1981: ({a) la canalizacién de los
recursecs de Nafinsa a les diferentes sectores econSnmicos,

(b) la actuacidn de sus principales fondos y fideicbmisos, y
{c) la estructura financiera de Nafinsa con el propfsito de de-
terminar comparativamente, con la banca privada, el manejo de
-sus recursos en el perfodo mencionado.

Cabe mencionarse gque este estudio fue realizado en el
contextc de la estructura bancaria del pafs prevaleciente hasta
antes de la nacionalizacifén de la banca privada mexicana. Con-
secuentemente el estudio reconoce la diferenciacifn entonces
existente entre banca pdblica y privada. Esta clasificaci6n
permite, a trav8s de un andlisis de razones financieras, apre-
ciar las distintas formas de operacidén y actitud ante el gueha-
cer econfSmico nacional, de estas dos clases de instituciones
crediticias. Los resultados conllevan a importantes conclusio-
nes que permiten apreciar el papel desempefiado por la banca
oficial (representada en este estudio por Nacional Financiera)
para impulsar la actividad econfmica de Mé&xico. Esta funcibn
fue en gran medida menoscabada por la banca privada al antepo-
ner en sus inversiones criterios de mercado y de consecusifn de
altos rendimientos. Ante tal polftica, la banca privada evitd
la operacidn en aquellos sectores considerados prioritarios del
desarrollo econfmico, gque por lo general son riesgosos o bien
sus beneficios se obtienen a largo plazo.
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II. IMPORTANCIA Y JUSTIFICACIONES

La intermediacifén financiera es una actividad impor-
tante para el desarrollo de un pais, pues permite gue tanto
ahorradores come inversionistas satisfagan sus distintas nece-
sidades financieras, i.e. hace posible el proceso ahorro-inver-
sién necesario para activar la economia del pafs. Para el caso
empresarial (sector inversionista o unidad deficitaria) este
prdceso le permite la obtencifn de financiamiento de acuerdo a
sus distintas necesidades de produccif6n. Esto no podria lo-
grarse si este sector se limitara a sus recursos internos o
recurriera a negociar fondos directamente con los ahorradores
(unidades superavitarias). En este dltimo caso el sector in-
versionista tendria que dedicar excesivo tiempo y recursos a
esas negociaciones directas, mermando su propia capacidad de
produccidn. Por otro lado, los ahorradores tienen sus propias
necesidades de liquidez, cartera, intereses, etc. que diffcil-
mente podrfan ser prestadas por instituciones productivas, lo
que provocarfa inevitablemente "choques"™ entre ambas partes.

La intermediacifn financiera evita estos problemas, y por eso
su participacién llevada al contexto nacional permite canalizar
los recursos de las unidades superavitarias hacia las deficita-
rias (empresas, gobierno, etec.), a la vez gque satisface las ne-
cesidades financieras de las partes involucradas en este pro-
ceso.

En dicho contexte, la intermediacifén financiera de la
banca oficial asume una mayor importancia pues es a través de
la misma que el Estado fomenta el desarrollo nacional de
acuerdo a estratégias y polfticas definidas en sus planes de de-
sarrollo. Es por tanto importante analizar las acciones de
este.tipc de banca a fin de determinar la congruencia de sus
operaciones con las estratdgias nacionales de desarrollo. Ahf
radica precisamente la importancia del presente trabajo. En
&1 se examina la actuacidén de Nacional Financiera como buen
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representante del sector financiero oficial, precisamente porque
esta institucidén es el principal banco de fomento del desarrxollo
industrial nacional.

En el contexto de la nacionalizaci®n bancaria el pre-
sente estudio asume mayor importancia. Esto implica que el
sector hancario deberfa ser readecuado profundamente para que
colabore con el Estado, de acuerdo a las prioridades nacionales
de desarrollo., Lo que debe conllevar implicitamente acuerdos y
concertaciones con la clase empresarial para gue su importante
apoyo sea asimilado integralmente en las estratégias nacionales
de desarrollo. En té&rminos muy generales, se pretende que la
banca mexicana en su nuevo contexto se asemeje a lo que ha sido
la banca oficial, especificamente Nacional Financiera. Es en
este sentido que el presente trabajo se justifica y contribuye
a la divulgaci6n del conocimiento de esta instituci®n, pues se
establecen su marco conceptual ¥y empirico. Los sefialamientos de
estos pueden servir de base parcial para el reordenamiento que
se haga de la anteriormente banca comercial, y de su integracidn
con la banca oficial.

Finalmente, es importante apuntar gque existen signifi-
cativos estudios sobre Nafinsa, y estos se han dirigido bdsi-
camente a documentar su importante trayectoria de una manera
sistemdtica. Por iniciativa del entonces director de Nacional
Financiera, Lic. Gustavo Romero Kolbeck en 1975, se promovié
el inicio de estos trabajos para suplir esta falta de enfoque
en los estudics sobre esta institucién. '

De acuerdo a lo anterior, el presente trabajo, median-
te contribucicnes originales, pretende continuar el desarrollo
del conocimiento de esta institucién y en cierta medida sentar
bases gque contribuyan al desarrollo de su operacién y por ende
del econdmico nacional.
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Concretamente las aportaciones de este trabajo son

las siguientes:

- Establecer un marco conceptual sobre la intermediacin fi-
nanciera, que permita diferenciar el papel e importancia
de la intermediaci6n privada y oficial.

-~ Revisar el marco institucional del Sistema Financiero Mexi-
cano, previo a la naciocnalizacidén de la banca, y de Nacional
Financiera.

-~ Analizar la canalizacifn de recursos de Nacional Financiera
a los diferentes sectores econémicos, durante el pexriodo
1974-1981, caracterizado por altos Indices de inflacidn, y
de este modo determinar su vinculacién con las estraté&gias
nacionales de desarrollo.

- Examinar la vinculacién de Nafinsa al desarrollo nacional
mediante las operaciones de sus m&s importantes fondos y

fideicomisos.

- Adoptar un enfoque innovador de razones financieras a fin de
determinar la estructura financiera de Nafinsa y compararla
con la banca privada y con base a las tendencias observadas
sancionar las conductas de intermediacidén financiera de
Nafinsa y la banca comercial.

— Definir, en relacién al punteo anterior, un marco de anglisis
financiero sistemftico que puede servir como base para
evaluar a Nacional Financiera y en general a cualquier
institucitn de crédito.



III.

ALCANCE Y LIMITACIONES

El presente trabajo estd sujeto a los siquientes al-

cances y limitaciones:

1.

‘El estudio se limita a Nacional Financiera y no incluye
ninguna otra banca oficial. Esta decisitn se fundamentd

en las siguientes razones: En primer lugar, porque esta
institucidn es el principal banco de fomento del desarrollo
industrial de Mé&xico, asf como uno de los principales

~ agentes financieros del gobierno federal (anteriormente fue

el dnico); en segundo lugax, porque existe adecuada y abun-
dante informacidn, asf{ como estudios sobre esta institucidn;
sobre todo destacan los datos financieros necesarios para
hacer posible el presente estudio, aunque debe reconocerse
que existen algunas deficiencias en este aspecto, principal-
mente en la informaci®n analftica de cuentas' de resultados,
en las presentaciones accesibles al pGblico.

Este estudio limita sus andlisis a los siquientes perfodos:

a}) .- Las tendencias del financiamiento (total y el canali-
zado via fideicomisos) otorgado a la actividad econd-
mica, comprende el perfodo 1974-1981.

b).- El andlisis de las tendencias de las razones finan-
cieras de Nafinsa comprende los siguientes arfios:
1970, y 1974-81l. E1 ano de 1970 se incluye con el
objeto de conuvcer la incidencia de los efectos de la
inflacién (indice gque fue bastante bajo en relacién
a los niveles del perfodo 74-81) en la estructura
financiera de Nafinsa en este aio.

c).~ Los resultados del inciso anterior se comparan con los
obtenidos en un estudio de la banca privada en Mé&xico;
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este abarca el periodo 1974-1977, por lo que dicha
comparacifn se limita a este perfodo.

3. El andlisis de razones financieras seifialado en el punto
anterior, se hace utilizando una clasificacién en cinco
categorfas: (1) De Ligquidez, (2) De la Calidad del Porta-
folio de Inversifn, (3) De la Calidad de los DepSsitos,
{4) De la Importancia del Capital, y (5) De la Eficiencia
y Lucratividad.

IV. HIPOTESIS DE INVESTIGACION

El presente estudio proceder& sobre las siguientes
hip6tesis:

1. Naciomnal Financiera ha canalizado selectivamente y en montos
cada vez mis importantes cr&ditos a sectores y ramas econd-
micas estratégicas de la economfa del pais.

2. Los fondos y fideicomisos manejados por Nafinsa han favore-~-
cido al desarrollo de la industria mediana y pequefia median-
te la asignacidén cada vez mis importante de recursos, el
otorgamiento de fondos en condiciones favorables, y la
asesorfa técnica administrativa.

3. la inflacidn ha causado cambios significativos en la estruc-
tura financiera de Nafinsa.

4. Debido a las diferentes polfticas de asignacién de fondos y
modalidades de vinculacidn con el desarrollo nacional, las
tendencias estructurales de Nafinsa, de acuerdo a las razo-
nes financieras, son diferentes a las de la Banca Priﬁada
en general y de una muestra de 14 Instituciones de Banca
Mdltiple Privada.
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METODOLOGIA

Con el fin de comprobar las hipStesis de investigacitn

anteriormente mencionadas, el presente estudio hace uso de las

siguientes metodologfas:

1.

4.

Para examinar la canalizacidén de recursos de Nacional Finan-
ciera y su vinculacién al desarrollo nacional:

- Se analizan los antecedentes histdricos de la formacién
de Nafinsa en el contexto de las diferentes estrat&gias
nacionales de desarrollo.

~ B8Se define y analiza las tendencias de la canalizacién
de recursos de Nafinsa a la actividad econfmica del
pals.

Se define y analiza las tendencias cuantitativas, y se des—
tacan los aspectos cualitativos de asignacidén de recursos
de Nafinsa a través de su actividad crediticia en géneral
y de sus principales fondos y fideicomisos en particular.

Para examinar la estructura financiera de Nafinsa v su
evolucibn e incidencia de la inflacidn en la misma, se usan
razones financieras seleccionadas y agrupadas en las si-
guientes categorfas: (1) De Liquidez, (2) De la Calidad
del Portafolio de Inversién, (3) De la Calidad de los
DepGsitas, (4) De la Importancia del Capital, y (5) De la
Eficiencia y Lucratividad. Una explicacién de las mismas
se incluye en el capftuloc cuarto.

Para comparar la estructura financiera de la banca privada
en general y banca mltiple con las de Nafinsa, se usan
igualmente razones financieras. Las razones financieras
de la banca privada y banca mdltiple comprenden el perfodo
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1974-1977 y son parte de un estudio previo de otro autor,
coma ya se indicd anteriormente.

Fuentes de Datos Y Bibliografia

Varias fuentes de datos han sido consultadas para la
elaboracién de la presente tesis. El marco conceptual e insti-
tucional ha sido sintetizado en base a trabajos de investiga-
cién previos y documentos oficliales formulados al respecto.
Para la preparacién de la parte empirica de la presente tesis,
esto es, la comprobacidn de las hipnStesis se congsultaron
trabajos de investigaci6n y fuentes oficiales de datos, en es-
pecial: (1) Los Informes de Actividades de Nacional Financiera;
(2) Los Anuarios Financieros de Mé&xico editado por la Asocia-
ci6én de Banqueros de México, (3) Varios nUmeros de la revista
El Mercado de Valores, (4) Mé&xico en Cifras, etc.

De las fuentes anotadas, la (1) y (2) contienen infor-
macién financiera de Nafinsa (Estados de Posicién Financiera
principalmente). Debe apuntarse que la informacidn original-
mente presentada en estas fuentes, no incluye una clasificacién
de sus activos o pasivos atendiendo al plazo en gue predominan,
corto o largo. De acuerdo con esto para elaborar las razones
financieras fue también necesario recurrir a consultas con
personal de Nafinsa para aclarar ciertos aspectos de esta infor-
macién. Se consultd el original catdlogo de cuentas, mismo
que cabe apuntarse no es utilizado para efectos de pdblicacién,
ya que es otra presentacidn la que exige la H. Comisién Nacional
Bancaria y de Seguros. Con base a estas consultas se sistemati-
z6 toda la informacifn contable y financiera y se procedi6 a 1la
elaboracién de las razones financieras en las categorias sefialadas.

La bibliograffa al final de la tesis lista en orden
alfab&tico todas las fuentes de datos consultadas.



V1. ESTRUCTURA DE LA TESIS

La estructura de la presente tesis se compone de una
Introduccién General, y de los siguientes cinco capftulos:

Los Capftulos Primero y Segundo, abordaﬁ los aspectos
tebrico-conceptuales e institucionales, que sirven de apoyo al
estudio empfrico de la comprobacidn de las hipStesis en los
Capitulos Tercero y Cuarxto. El Gltimo capftulo resume los
principales resultados y con base a los mismos se sefialan algu-~

nas recomendaciones.

En el Capftulo Primero se define y se analiza la impor-
tancia de la intermediacidn financiera desde el punto de vista
funcional, y su significancia para las empresas Yy el crecimien-
to econSmico de un pais. Se destaca, asf mismo, la importancia
de la intermediacidén financiera oficial por el financiamiento
que canaliza a la actividad econf6mica. Finalmente se establece
la importante evolucidén del Sistema Financiero Mexicano, donde
se puede apreciar los esfuerzos realizados para fomentar su
desarrollo.

En el Capftulo Segundo se establece el marco institu-
cinnal del Sistema Financiero Mexicano y de Nacional Financiera
antes del anuncio de la nacionalizacién bancaria. Consiguien—
temente, la primera parte determina lé estructura del Sistema
Financiero Mexicano, incluyendo a las autoridades y los drganos
de control y vigilancia, y se definen las funciones de los
intermediarios financieros integrantes de este sistema de acuer-
do a la reglamentacién bancaria.

La segunda parte de este capitulo se refiere a los as-
pectds institucionales de Nafinsa. Se enfatiza sus funciones
y el caricter de su actividad fiduciaria.
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Los dos capitulos anteriores dejan sentadas las bases
para 21 anilisis empirico desarrollado en los capitulos Tercero
y Cuarto. En el Capitulo Tercero despufs de una resefia hist6-
rica de las actividades de Nacional Financiera, se analiza la
canalizacifn de recursos que esta institucibn dirige a los sec-
tores econfmicos. Se destaca el apoyo finahciero gue otorga al
sector industrial y los aspectos cualitativos que van intrinse-
cos en este tipo de actividad. Por otro lado se analiza la
importancia del apoyo que otorga a la actividad econdmica me-
diante los fondos y fideicomisos que maneja. Se definen las
funciones de los principales fideicomisos de esta institucitn y
el importante apoyo que estos canalizan a distintos sectores
econdémicos, principalmente a la Industria Mediana y Pequena.
Finalmente, también se determinan los aspectos cualitativos que

encierra este tipo de instrumento financiero.

El Capitulo Cuarto se refjiere al andlisis de la Estruc-
tura Financiera de Nafinsa durante el perfodo 1974-1981. Pre-
vio a este andlisis se examinan los principales indicadores eco-
némicos de México y su Evolucién, asi como los patrones de cre-
cimiento de Mé&xico a partir del periodo de posguérra. Se anali-
zan también algunos aspectos del impacto de 1la inflacidn en el
sector f£inanciero y el desarrollo econbmico del pafs. A conti-
nuaciébn se definen conceptualmente las razones financieras em-
pleadas en este estudio, para destacar su importancia como ins~
trumento de andlisis de la estructura financiera de Nafinsa.

Por Gltimo se lleva a cabo el andlisis de la estructura
financiera y los patrones de intermediacidn de Nafinsa. En este
punto se complementa el andlisis comparativo entre los resulta-
dos del estudio financiero de esta institucifn y los obtenidos
en un estudio de la banca privada, y de la privada mGltiple.

Finalmente, en base a los cuatro capftulos anteriores,
el Capftulo Quinto resume los principales resultados de esta
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tesis y sistematiza una serie de conclusiones y recomendacio~
nes. Estas son elaboradas a fin de promover un funcionamiento
mis eficiente de Nacional Financiera. Los resultados de esta
tesis son tambi&n utilizados para formular algunas recomenda-
ciones en relacxﬁn a una 1ntegrac16n adecuada de. las institu-
ciones integrantes del SFM. Se enfatiza su adecuada planea-
cidn en relacldn a una tamblén adecuada elaboracidén del pro-
yecto nacional de desarrollo, asf{ como de la conjuncién de es~
fuerzos de los sectores pﬁnllco ¥y privado para hacer pesible
dicha integraciQn. Mas especificamente, también se sugieren
importantes aspectos dirigidos a mejorar la administracién
bancaria. Asf, se di importancia especial al uso de técnicas
financieras cbmo las razones utilizadas en el capitulo IV de
esta tesis, para hacer posible una mejor adquisicién y uso de
los recursos financieros. Finalménte, se hacen algunas reco-
mendaciones scbre la educacién financiera en las institucio-
nes de educacifn. '



CAPITULO PRIMERO

LA INTERMEDIACION FINANCIERA Y SU IMPORTANCIA
I. INTRODUCCION

Este capitulo y el siguiente tienen por objeto desarro-
llar un marco conceptual apropiadoc para el andlisis de la inter—
mediacidén de Nacional Financiera durante el reciente perfodo in-
flacionario, 1974-1981. En el presente capitulo se destaca la
importancia de ia intermediacién financiera en el desarrollo eco-
nﬁmico general y empresarial de un pafs. Al respecto, se anali-
za la importancia del sistema financiero en la formacién de ca-~
pital de un pafs, en el financiamiento de las empresas y en ge—’
neral en el desarrollo econfmico de un pafs. Dicho andlisis es
complementado con una evaluacién de la importancia de la inter-
mediacidén de la banca oficial y una resefa de la intermediacidn
financiera en México. En el siguiente capftulo se resume los
aspectos institucionales y patrones de desarrollo de la institu-
cifn bajo an&lisis.

IX. BASES ECONOMICAS DE LA INTERMEDIACION FINANCIERA

Por sistema financiero debe entenderse el conjunto de
elementos que hacen posible la transferencia de recursos inter-
nos o externos entre los agentes econfmicos de un pals, o entre
estos y los de otros paIses.1 Su objetivo es bdsicamente captar
el ahorro y canalizarlo para la inversién en bienes y servicios.

La complejidad de este tipo de operaciones ha dado naci-
miento al sistema financiero moderno. Este comprende un banco
central y un conjunto de instituciones especializadas, bancarias
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y no bancarias (aseguradoras, afianzadoras, ctc.) Que pueden ser
de cardcter pdblico, privado o mixto. Dichas instituciones son
reguladas por la Banca Central y otros organismos ptiblicos tales
como, en el caso de México, La Comisién Nacional Bancaria y de
Seguros, La Comisidén Nacional de valores, etc. con el fin de
ejercer su funcidén requladora dichas instituciones cuentan con
normas juriIdicas pertinentes.

Las instituciones especializadas en la intermediacidn
financiera constituyen una pieza fundamental dentro del sistema
econémico de un pafls y su sistema financiero en particular por-
que son precisamente los mecanismos encargados de promover la
captacidén y transferencia del ahorro hacia la inversifn en bie-
nes y servicios.2 Pero esta funcién sdlo la pueden ejercer de
una manera eficiente y equilibrada si cuentan con la adecuada
colaboracidn de todos los demds elementos gque integran el siste-
ma financiero.

En otras palabras, la intermediacién financiera debe de
entenderse como una funcidn sectorial gque nace para satisfacer
las necesidades e intereses financieros de los distintos secto-
res, grupos y regiones que conforman una economfa. En general,
un sistema econdmico se compone de dos tipos de grupos: el for=-
mado por las unidades de gasto y el representado por los inter-
mediarios financieros. El primero representa a aguellos agentes
econdmicos que dan dindmica al proceso de oferta y demanda de
bienes y servicios; el segundo a los que dirigen principalmente
sus actividades a las transacciones financieras.

Respecto al grupo representado por las unidades de gas-
to, estas pueden clasificarse en tres categorfas: (1) unidades
de gasto de consumidores individuales, (2) unidades de gasto em-
presariales y (3) las unidades de gasto gubernamentales. A su
vez las unidades de gasto pueden dividirse también en unidades
de gasto superavitarias y deficitarias.4 En relacién a esta:
clasificacidn las primeras agrupan aquellas personas fisicas
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cuya percepcién de ingresos es superior a sus desembolsos por
concepto de gastos erogados para satisfacer sus necesidades, i.e.,
estas unidades de gasto despu&s de haber consumido bienes y ser-
vicios, disponen de un excedente de ingresos, el cual puede des-
tinarse al ahorro. Por otro lado, las unidades de gasto defici-
tario son aguellas que comnmente requieren de financiamiento
externo, esto es ingresos adicionales recibidos en forma de
pr&stamos, para cubrir sus necesidades. En general, se conside-
ran como unidades de gasto superavitarias a los consumidores in-
dividuales y como deficitarias a las empresas y al gobierno, am-
bos deben recurrir al financiamiento externo para cubrir sus ne-
cesidades financieras puesto que los recursos generados interna-
mente no son suficientes.

Este proceso de transferencia de fondos d& lugar a la
deuda, los valores financieros, y los intermediarios financieros
monetarios y no monetarios. Los intermediarios financieros son
precisamente los encargados de transferir los fondos de las uni-
dades superavitarias y las deficitarias de tal manera que se sa-
tisfagan las necesidades de las partes comprometidas en este pro-
ceso de transferencia de recursos.

Los intermediarios financieros monetarios se diferen-
cian de los no monetarios en gque los primeros (instituciones
bancarias) tienen al medio de cambio, el dihero, como parte de
sus obligaciones; los intermediarios financieros no monetarios
{bancos mutualistas de ahorro, comparnfas de seguro, etc.) no
tienen como pasivo al dinero.® 1a caracterfstica que determina
la clasificacién de intermediarios en monetarios y no monetarios
radica principalmente enbel tipo de actividad que estos desem-~
pefian. Por ejemplo, los intermediarios financieros monetarios
reciben en dep6sito los excedentes de las unidades superavita-
rias. Dicho excedente es generalmente recibido en forma de de-
pésitos a la vista o depSsitos a plazo los mismos gue son parte
del medio circulante de un pais.7 Estos depSsitos a la vista y
'a plazo, con excepci6n de un porcentaje que es el encaje legal
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determinado por la Banca Central, pueden usarse para la creacifn
del cré&dito bancario gue generalmente conforman la mayor parte
de la formacidn interna de capital de un pais.8 Los intermedia-~
rios financieros no monetarios prestan otro tipo de servicios.
Por ejemplo, las companias de seguro de vida reciben los exce-
dentes de las unidades superavitarias gracias a contratos reali-
zados con el beneficiario. Este dltimo se compromete a realizar
pagos periddicos a la aseguradora; esta filtima se compromete a
hacer un pago determinado a los beneficiarios del cliente en ca-
so de que este perdiera su vida. En todo caso, la compania de
seguros puede utilizar los recursos acumulados con sus diversos
clientes para realizar préstamos a las unidades de gastos defi-
citarias.9

En cumplimiento de sus funciones, los intermediarios fi-
nancieros se especializan en la transacecifn de valores financie-
ros, tanto primariocs ¢ directos como secundarios o indirectos.
Esta clasificacién se refiere al hecho de que los valores emiti-
dos por empresas © el gobierno son o no parte de la cartera de
inversién de las unidades superavitarias. En efecto, los valo-
res primarios son tanto las obligaciones como las acciones emi-—
tidas por las unidades no financieras; se supone que son emiti=~
das s6lo por los sectores empresarial y el gobiernc. Los valo-
res secundarios o indirectos son las obligaciones y tftulos emi-

tidos por los intermediarios financieros.lo

En general, los in-
termediarios financieros captan el ahorro de las unidades super-
avitarias. En garantfa a las mismas emiten valores llamados in-
directos. A su vez, con los recursos obtenidos, los intermedia-
rios financieros comprah los valores directos emitidos por las
empresas y f£inancian asf las necesidades de inversidn de estas
dtlimas. En conclusidn, las operaciones realizadas por los in-
termediarios financieros permiten acelerar y acrecentar el pro-
ceso’ de ahorro-inversiSn de una econcmfa, lo gue en consecuencia
coadyuva a activar su crecimiento econdmico.
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ITY. IMPORTANCIA DE LA INTERMEDIACION FINANCIERA

A. Importancia Funcional

La contribucitn del sector financiero al crecimiento de
un pals y sus instituciones privadas es definitiva aungue no con-
siste de bienes tangibles, se compone mds bien de servicios es-~
pecializados gue bdsicamente consisten en captar el ahorro y dis-
tribuirlo en forma de créditos. Ahi radica precisamente la im-
portancia funcional de la intermediacién financiera. Al espe-
cializarse en la intermediacién entre el ahorro y la inversidn,
este tipo de instituciones permite que otras instituciones pue-~
dan especializarse en la produccidn y distribucién de bienes
tangibles sin tener que comprometer sus e€Scasos recursos a la
consecusidn directa de recurseos financieros. Esto es, los ser-
vicios financieros se derivan del hecho gue, en virtud de la
complejidad de las actividades de las economfas modernas, la in-
versifn y la produccién corrientes requieren de crédito, de fi-
nanciamiento, asf como medios de pago para realizar sus opera-
ciones. Al mismo tiempo, el ahorro generado y el gasto de con-
sumo, de las unidades superavitarias, originan demandas'por nue-
vos tipos de activos y pasivos financieros, monetarios y no mo-
netarios.

En respuesta a tales necesidades, surge el sistema fi-
nanciero como intermediario, como comerciante de fondos que
ofrece activos financieros a los que ahorran y créditos a los

gue invierten.

Si la transferencia de fondos fuera directa entre aho-
rradores e inversionistas (empresas o gobierno), ambas partes
no lograrian cubrir sus resgpectivas necesidades financieras. En
estas condiciones, serfa facil que las empresas inversionistas
puedan ofrecer a los ahorxadores tanto los tipos de valores y
cartera requeridos como los niveles de ligquidez, riesgo y
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rendimiento deseados, asf, lo mds probable seria que los recur-
sos ofrecidos por los que tienen excedentes de fondos no alcan-
cen a cubrir las demandas de financiamiento de los inversionis-
tas. Por otro lado, al tratar de negociar directamente los fon-—
dos, las empresas descuidarfan sus funciones de producciln.

Como solucidn al problema de transferencia directa de
fondos entre ahorradores e inversionistas, surgen los interﬁe—
diarios financieros con la tarea de satisﬁacer'las necesidades
de acuerdo a sus preferencias, tanto a oferentes como a deman-
dantes de fondos; para los primeros crea diversos tipos de valo-
res que promueven el ahorro puesto que cubren sus necesidades de
catera, liquidez, riesgo y rendimiento; a los segundos compra
valores gque ofrecen varias alternativas de financiamiento adap-
tadas a sus necesidades.

En suma, los intermediarios financieros cumplen con un
papel importante en la economfa de un pais al permitir que exis-—
ta un mayor grado de especializacién. Esta divisidén del traba-
jo implica una mejor organizacidén y posibilidades de alcanzar '
niveles mds altos de produccidn. Puede por tanto afirmarse que
la intermediacidén financiera implica un proceso especializado
de "transformacidén" de los fondos; dicho proceso es econSmica-
mente, aunque no té€cnicamente, equivalente a la transformacién
que tiene lugar en la produccién de bienes y servicios;11 atn
mds, al ser interdependiente con tales procesos es de hecho un
requisito para acelerar el crecimiento econSmico de una nacidn.

B. Importancia para las Empresas

Las empresas pueden allegarse recursos para el finan-
ciamiento de sus operaciones, a través de tres maneras distin-
tas: (1) uwtilizando sus recursos interncs, (2) a través de la
emisidn de valores directos tales como bonos hipotecarios o ac~
ciones comunes, colocados entre ahorradores individuales, y
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(3} recurriendo a los intermediarios financieros nacionales o

. . 1
internacionales. 2

De las tres formas distintas de financiamiento gque se
le presentan a la empresa, tanto el autofinanciamiento ¢omo el
endeudamiento directo son formas de financiamiento importantes

pero un tanto limitadas.13

En el primer caso una organizacifén podrd invertir sdélo
en la medida que sus recursos disponibles se lo permitan, lo gque
dejarfa sin realizarse muchos proyectos de inversidn; en el se-
gundo caso, como se sehald anteriormente la transaccidn financie-
ra directa entre ahorradores e inversionistas coloca a la empre-
sa en una situacién inconveniente que no permitirfa obtener los
créditos con las caracterfsticas que sus distintas necesidades
de financiamiento lo exigen. A los ahorradores se les presenta-
rfa el mismo problema, pues no se podrifa satisfacer plenamente
sus necesidades de riesgo, ligquidez, plazos, rendimiento, costos

de transaccién, etc.

Los intermediarios financieros al crear la deuda indi-
recta eliminan los problemas que originarfa el financiamiento
interno y directo de inversionistas; esto se debe, como se apun-
t6 anteriormente a que surgen entonces valores financieros pres~
tables con opcidn a escogerse segdn preferéncias. Los ahorrado-
res individuales por su lado, pueden asf mismo con la creacién
de valores indirectos, demandarlos segfin sus diversas necesida-
des y preferencias de gasto y ahorro.

Los servicios que la intermediacidn financiera ofrece,
permite ademds promover el desarrollo de las unidades de gasto
deficitarias. En primer lugar, esto sucede porque gracias al
financiamiento externo la empresa puede crecer mds alld de los
limites impuestos por su capacidad interna de financiamiento.
En seguhdo lugar, gracias al financiamiento externo una empresa
puede realizar una planeacifn estraté&gica racional. Esto es,
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puede planear a largo plazo, realizando proyectes gue le permi-
tan aprovechar plenamente las oportunidades de inversién exis-
tentes y esperadas en ei entorno econdmico. En tercer lugar, al
sobreponer los limites de la capacidad intarna de financiamiento,
la empresa puede planear y adquirir una tecnologfa avanzada que
le permita no s6lo reducir costos, sino también producir bienes
de mayor calidad que coadyuven a incrementar su participacidn en
el mercado y a la vez satisfagan mejor las necesidades los con~
sumidores. Finalmente, la intermediacidén finamciera promueve la
eficiencia administrativa. Esto se debe a gue el intermediario
financiero para otorgar un crédito antes tiene que seleccionarlo
de entre varios demandantes. Al respecto el criterio adoptado
por el intermediario financiero generalmente consiste en deter-
minar la redituabilidad de los proyectos para los gue se solici-
ta el financiamiento, y en exigir una serie de requisitos a los
demandantes de fondos con el objeto de conocer principalmente su

. . . 1
solvencia econdmica, perspegtivas de desarrollo, etc. 4

Debido a las exigencias de las distintas instituciones
especializadas en la intermediaci®n, las organizaciones gque re-
quieren financiamiento, no podrfan conseguirlo f&cilmente si no
administran bien sus recursos; consecuentemente esto contribuye
a gue den un mayor &nfasis al aumento de la eficiencia de su
operacién, o bien por el contraria si es que cuentan con ésta,

a conservarla.

C. Impeortancia para el Crecimiento Econémico
de un Pais

La movilizacidn de fondos por medio de la intermedia-
cidén financiera incluye la pro&isidn de los mismos a los secto-
res prioritarios de la economfa nacional. Esta funcisdn de los
intermediarios financieros es muy importante socialmente hablan-
do, puesto gue afn cuando no se crea una riqueza directa inme-
diata, sf se'logra alcanzar un aumento en la produccitn y por lo
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tanto del crecimiento econfémice de un pails.

sin la existencia'de los intermediarios financieros es-
ta movilizacién de fondosféeria viabié, va gque el financiamiento
quedarfa limitado a los recursos generados internamente en una
organizacién, o bien por la utilizacién de financiamiento direc-
to, lo que darfa lugar a los inevitables inconvenientes de es-
tas formas de financiamiento, anteriormente sefialadas. Esta si-
tuacidn de transferencia directa limitarfa el crecimiento econ6-
mico de un pafs y serfa un obsticulo diffcil de salvar para lo-
grar su suyperacidén econfmica, por lo que la intermediacién fi-
nanciera twiene a ser el instrumento imprescindible para hacer
posible la captacidén de recursos y de su adecuada mowvilizacién
hacia los distintos sectores clave de la economla de un pais y
asi promover un desarrollo econfmico mis alto.

Sin embargo para movilizar fondos, el sector financiero
antes debe promover el ahorro, proporcionando a los oferentes de
fondos los valores financieros que mejor se adapten a sus nece-
sidades tales como: contrétos de seguros y pensiones (valores
que ofrecen ‘los intermediarios. financieros no monetarios), cer-
tificados déidestitos, dep@sitos de ahorro, etc. (0frecidos
por los intermediarios financieros monetarios). Ademas, para
enfatizar aﬁn_m&s la importancia de la intermediacidn financiera
y su contribucién al desarrollo econémico de un pafs cabe seifa-
larse que 1la pﬁqmocidn del ahorro, coadyuva a prevenir el sobre~
consumo de la poblacidn; es decir se limita el consumo a nive-
les mA&s realistas en relacién a lo realmente necesario.15 Se
evita también, por tanto, la inflaciSn en precios de los bienes
Yy servicios, aunque é&sta tiltima puede obedecer a otras causas.

Por otro lado, los créditos y valores indirectos gque el
intermediario financiero ofrece presentan mdltiples caracteris-
ticas ventajosas que atraen tanto a inversionistas como a aho~
rradores. Los valores a corto plazo, por gjemplo, son mds 1lI-~
quidos, mds fdciles de dividir, de negociar, menos riesgosos y
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costosos que los llamados wvalores directos. Las mismas carac-
teristicas presentan los valores indirectos a largo plazo, excep-—
to por la transferibilidad entre propietarios o convertibilidad
en efectivo que son m4s estrictas o en ciertos casos prohfibi-
das.16 Con estas ventajas de estos valores el sector financiero
tiene todos los elementos para captar el ahorro y canalizarlo al
financiamiento del desarrollo'ﬁacional, y en el caso de los pafi-
ses desarrollados adn a exportar capital. En cuanto a créditos,
el contar con m&s fondos que los que tienen disponibles. los aho-
rradores a nivel individual, los intermediarios financieros pue-
den ofrecer a los inversionistas un mayor volumen de créditos y
bajo diferentes modalidades que se ajusten a sus necesidades.

La intermediacién financiera también ayuda a que el
crecimiento empresarial siga m&s de cerca los imperativos socia-
les. En primer lugar la evaluacién y aceptacidn de las inver-
siones no se limita a los criterios de una empresa en sI (lo que
podria ser el caso del financiamiento a través de'ios recursos
internos). Para asignar los recursos la banca debe usar crite-
rios financieros compardndolos entre muchas empresas, etc. Co-~
mo resultado las inversiones financiadas no son s6lo las mds
eficientes sino que tambié&n mds diversificadas que de lo que se-
rfa el caso de inversiones simplemente financiadas con recursos
empresariales internos. En segundo lugar, un mayor n@imero de
inversiones pueden ser financiadas a largo plazo. Con tan sélo
el financiamiento interno las empresas quizds buscarfan una pron~
ta recuperacidén de su capital sin tomar en cuenta las oportuni-
dades de inversién a largo plazo.

Por dltimo es importante sefialar que con la transferen-
cia de fondos hacia los distintos sectores prioritarios de la
economfa, la intermediaci6n financiera se apunta un elemento
mds a su favor, puesto que asf se afecta el nivel global de ac-
tividad econémica. Este punto es parte integral del andlisis de
Keynes y es conocido como el "efecto financiero," lo cual aun—-
que es poco discutide, es un aspecto muy importante gque debe
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17 Al respecto, cabe anotarse que el financiamien-

considerarse.
to de la inversién por medio de la intermediacién financiera,
permite que se generen mayores niveles de empleo, que de otra
manera serfa imposible alcanzar. Es precisamente por esta si-
tuacidén que se puede afirmar gue el sector financiero tiene un
impacto macroeconSmico al afectar la actividad productiva de un

pals.
IV. INTERMEDIACION DE LA BANCA OFICIAL

Los intermediarios financieros pueden clasificarse tam-
bién en pdblicos, privados o0 mixtos. BEstos tipos de organismos
realizan la misma funcién de movilizar fondos de las unidades de
gasto superavitarias a las deficitarias, sin embargo no persi-
guen los mismos objetivos o fines, lo gue provoca que cada uno
de estos organismos presenten ventajas y desventajas.

El sector financiero privado, tiene por objetivo obte-
ner rentabilidad, con el menor riesgo posible, para sus propie-
tarios. Para asegurar esta situacifn este sector opta, algunas
~Vveces, por realizar actividades que aunque no produzcan un mar-
cado beneficio social, sf reduzcan plazos y riesgos que permitan
aumentar las posibilidades de obtener buenos rendimientos para
los duetfios. Con esta caracteristica, el sector financiero pri-
vado sefiala su preferencia de apoyar el sistema de mercado y de-
jar a un lado la transferencia de fondos hacia aquellas opera-
ciones que beneficien a la sociedad de un pafs, cuando los inte-

. . . . - 1
reses sociales no coinciden con sus intereses de lucratividad. 8

Por su parte, en una economfa "mixta,"” el sector finan-
ciero pdblico prdcticamente busca llenar el "vacfio" que el sec-
tor privado no cubre; i.e. el Estado y el sector paraestatal dan
prioridad al aspecto social y polItico de un pafs, sin dejar de

usar los mecanismos del mercado.19
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En el caso de México, un pafs de economifa mixta, la ac-
tividad del sector financiero pfiblico adquirié mayor &nfasis a
partir de la década de los setentas cuando se plantedf una nueva
estructura del sistema financiero, el cual a pesar de haber su-
frido a mediados de la dé€cada de los setentas, una grave desin-
termediacién financiera, logré rZipidamente reestablecerse gra-
cias a la adopcidén de ciertas medidas de politica econdmica,
creadas paralelamente con el surgimiento ‘de una nueva estratégia
de desarrollo. La modificacidn de la estructura del sistema fi-
nanciero mexicano se debif parcialmente a un deseo para impulsar
el sector financiero ptiblico, ya que el privado, dado sus prin=-
cipales objetivos e intereses perseguidos, diffcilmente apoyaba
las estratégias de desarrollo nacional por el bajo rendimiento y
alto riesgo que implican ciertas actividades realizadas en pro
del mismo. o

Puede decirse que el sector financiero oficial fue wvis-
to entonces como el principal instrumento de apoyo para lograr’
los objetivos deseados en los programas de esta nueva estraté&gia
de desarrollo. Cabe destacarse que el saldo total del crédito
recibido por los prestatarios segdn su actividad principal, a
través de la banca nacional, fue en 1977 de 319,331.1 millones
de pesos. En 1981 el saldo fue de 922,061 millones de pesos, lo
que significé el 188.75% de incremento en pesos corrientes, y

de 25.57% en pesos constantes.21

Por otro lado, durante el perfodo comprendido entre es-
tos afios, 1977~1981, la canalizacifn de créditos de este sector
financiero ascendil a més de $§ 695,962.9 millones de pesos, de
los cuales correspondieron a la actividad agropecuaria 82,471.60
millones de pesos, y a la industria 215,748.50 millones de pesos.
Servicios y comercio recibieroh 118,420.6, y 6,760.6 millones de

pesos, respectivamente.22

En resumeh, puede concluirse que un sistema financiero
no puede considerarse completo sin la participaci6n de
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intermediarios oficiales. El papel del sector financiero serfa
muy restringido si la transferencia de fondos se efectuara sola-
mente al sector privado. No se tomarfan en cuenta ciertas nece-
sidades de inversi6n que reguieren un criterio "social"” y no s6-
lo de criterios de mercado. En los pafses en vias de desarrollo
este tipo de intermediarios reviste mayor inter&s puesto que pa-
ra sobreponer su desarrollo es necesario realizar ciertas trans-
formaciones que no podrian ser realizadas en base a simples con-
sideraciones de oferta y demanda del mercado por los empresarios

e intermediarios financieros privados.

V. LA INTERMEDIACION FINANCIERA EN MEXICO

A. Antecedentes, 1500-19542°3

Desde los perfodos postrevolucionarios de M&xico hasta
los actuales,‘elméector financiero pblico se hg caracterizado
por apoyar el crecimiento nacional. En las distintas etapas de
la vida nacional, el sector financiero ha sido modulado siempre
por el gobierno para convertirlo en un instrumento de apoyo pa-
ra la realizacién de objetivos sociales perseguidos en los dis~
tintos modelos de desarrollo que el pafs ha experimentado desde
prihcipios del presente siglo hasta nuestros dfas,

Al comenzar el siglo XX, en M&xico no se disponfa de
un adecuado sistema financiero. Existfa, pero este era rudimen-
tario. No es sino hasta el t&xmino de la revolucifn mexicana
de 1910 gue comenzaron a tomarse las primeras medidas para la
creacién de un sistema financiero nacional complejo, gue fuera
acorde a las necesidades que la dindmica del pafs fuera exigien-~
do.

En 1924 se promulga la Ley de Ihstituciones de Cré&dito
y Establecimientos Bancaxrios. En 1925 nace el Banco de Mé&xico,
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como banca central, para realizar las funcicnes de emisién finica
de papel moneda y regular las funciones de todas las institucio-
nes de crédito del pafs. En este década se crean también la Co-
misién Nacional Bancaria y el Banco Nacional de Cré&dito Agricola.

Una vez creadas las instituciones primarias para hacer
posible la organizacién del sistema financiero mexicano, se de-
finen los elementos clave para activar el desarrollo de Mé&xico.
Se crea infraestructura, se promueve la .produccisn de bienes y
servicios estratégicos, se da mayor &nfasis a la educacifn y a
~la salud, etc. Sin embargc la intermediacifén financiera no pudo
satisfacer las necesidades de crédito que requerfa el gasto pG-
blico. Debido a esta situacién, la Ley de 1924 sufrié reformas,
gue permitieron sentar las bases para que en 1934, se creara Na-
cional Financiera, como banca oficial, cuyo objeto consistif en
crear un sistema de canalizacidn de fondos que especialmente se
dirigiera a la creacifn de infraestructura y para fomentar el
surgimiento de una industria gque no existfa en el pafs. Igual-
mente a fines de los afios treintas, se dié nacimiento a otros
bancos oficiales, entre los gue destacan el Banco Nacional de
Crédito Ejidal y el Banco Nacional de Comercio Exterior. La fun-
cidén principal de estos bancos consistfa bdsicamente en canali-
zar fondos para sectores clave de la economfa nacional.

M3s tarde, entre 1948 y 1949, el Banco de M&xico intro-
dujo un sistema de control de crédito y dié instrumentos a las
‘autoridades financieras para canalizar fondos hacia los sectores
prioritarios de la economfa. Sin embargo los programas de in-
versidn resultaron muy ambiciosos para la capacidad del ahorro
interno; por lo que para financiarlos se optd por un proceso de
inflacidén que afects principalmente a los trabajadores en la
disminuci®n de percepcién de sus ingresos reales, situacién gra-
ve que se compensS parcialmente con un alto findice de generacién
de empleos mejor remunerados.
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B. Estraté&gias de Desarrollo y la Intermediacién Financiera
1954-19812%

Durante el perfodo comprendido desde la devaluacién de
1954 hasta fines de los sesentas, generalmente conocido como
"desarrollo estabilizador," la politica financiera sufrié un
cambio profundo. Las bases del financiamiento del desarrollo
econSmice nacional, pasaron del ahorro forzoso, mediante infla-
cidén y devaluacién, a la obtencién de fondos en los mercados in-

ternos e internacionales.

Puesto que la generacién de recursos internos era insu-
ficiente, se recurrif a un creciente aumento de la deuda externa;
asf mismo se suscitaron modificaciones en la estructura del gas-
to pfiblico lo que llevd bidsicamente a un desarrollo deseguili-
brado de la economfa al enfatizarse el crecimiento industrial y
rezag8ndose los sectores agricola y de servicios sociales.

Puede afirmarse que el sector financiero contribuyé a
crear los problemas que caracterizaron este perfodo, ya gque con-
dicion6 los créditos para la inversién, pero destiné grandes
cantidades al consumo suntuario. Se generS un €nfasis en ins-
trumentos financieros rentistas y especulativos y en este senti-
do las inversiones "riesgosas" en actividades productivas fueron
"castigadas." Por otro lado el financiamiento empresarial se
limité en gran medida a los recursos internos y el uso del cré-
dito bancario. Es decir el mercado de valores de renta fija y
variable fue nulo, y en general el proceso de intermediacitn fi-
nanciera se di& en condiciones de crecientes presiones de liqui-
dez. El mercado de dinero se torn6 mds dindmico, pero el cardc-
ter rentista de los instrumentos utilizados, aunado a la din&mi-
ca econfmica y la operacién en s{ de la polfitica financiera,
llevaron al pafs a un estado caracterizado por una grave desace=-
leraci6n econfmica y a fallidos intentos por contener las pre-
siones inflacionarias. Esto en gran parte se debié a que
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durante esta &poca el sector financiero privado crecid rdpida-
mente y la participacién de la banca nacional se redujo.

La etapa siguiente, conocido como "desarrollo comparti-
do," se inicia en 1972, se le considera como un periodo de
transicitn de la economfa mexicana que se propone salvar los
problemas originados en la etapa anterior, asi como también mo-—
dificar la estructura econSmica y acelerar y sostener el creci-
‘miento de la economia. ’

Las politicas financieras éﬁbernamentales se dirigieron
a la canalizacién de recursos a la actividad econSmica de los
sectores prioritarios para compensar la escasa inversién priva—
da en este renglén. Se planted una nueva estructura del siste-—.
ma financiero: se modific6 la Ley General de Instituciones de
Crédito y Organizaciones Auxiliares, dando nacimiento a la ban-
ca mdltiple, y se promulgé una nueva ley gue regularfa el mer-~
cado de valores.

Debe destacarse que este perfodo (coincidente con una
crisis internacicnal) bédsicamente se caracterizd por el abando-
no del modelo econémice adoptado después de la posguerra sin ha-
berse sustituldo por otro que permit;éra aumentar las magnitu-
des del flujo comercial. Sobresale la recesifn~-inflacidén mun-
dial, asf como graves desajustes en el mercado petrolero que na-
turalmente afectaron al pafs. En lo interno, no obstante los
egfuerzos realizados, a mediados de los setentas ocurriS una
grave crisis econfmica que culmind con la devaluacién del peso
mexicano con respecto a otras monedas extranjeras. No obstante,
las medidas de ajuste adoptadas permitieron restablecer la con-
fianza de los ahorradores en el sistema financiero.

El advenimiento del auge petrolerco, permitid sentar
las bases de un nueva modeleo de desarrollo que £ij6 metas y pro-
gramas a largo plazo, asf como a dar salida a la crisis coyun-
tural. MA4s especificamente, las metas sefialadas fueron: la
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obtencidén de un desarrollo alto, sostenido y autSnomo que trans-
forme el perfil de M&xico mediante el seguimiento de programas
muy ambiciosos; en general, en beneficio de los sectores agri-
cola, industrial, y de servicios, y que coadyuve a largo plazo
én el logro de la auntosuficiencia alimentaria y la eficiencia en
la produccién de bienes y servicios que permitan proveer a los
mexicanos de los minimos de bienestar, educacifn, nutricidn, sa-

lud, seguridad social y vivienda.25

El sector financiero fue, por tanto, encanzado por el
gobierno para apoyar estos programas de grandes alcances. Con-
siguientemente, a diferencia de la etapa anterior a partir de
1979 se sigui6 una politica monetaria de tasas bancarias flexi-
bles para acelerar el procesc de ahorro-inversifn en el pais.
BEsta polfitica de tasas de intexés flexibles fue complementada:
(a) con una politica de tipo de cambio flexible, segfin la cual
el peso se "deslizaba" ligeramente a diario, y (b) con una agre-
siva politica de endeudamiento externo. Empero debe destacarse
gue el factor mids decisivo que hizo posible los ambiciosos pla-
nes de desarrollo plasmados en el Plan Global de Desarrollo y
las altas tasas de crecimiento de los afios 1978-1981, fue la ob-
tencién masiva de divisas fomentado por el répido desarrollo de
la industria petrolera naciomal.

Sin embargo, los intermediarios financieros si jugaron
un papel muy importante, dentro de este proceso. De acuerdo con
las estratégias sefialadas en este modelo de desarrollo, la banca
nacional deberfa ser la mds apta para apoyarlas. Debido a esto
el gobiernco impulsS el desarrollo del sector financiero oficial.
Ademds de impulsar a las instituciones ya existentes como Nafin-
sa, cre6 organismos tales como el Banco Obrerc, o reformé otros
como el Banco Nacional Pesquero y Portuario (BANPESCA). Se im-
pulsS también la promocién y organizacién de asociaciones tales
como las uniones de cxrédito, con el f£in de apoyar a los distin-
tos sectores de la economia y en consecuencia equilibrarla.
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Finalmente, es importante senalar gque el Estado con
objeto de impulsar m&s el proceso de ahorro en el pafs, cred me-
"didas de financiamiento complementarias tales como los Certifi-
cados de Tesorerfa (CETES) y Petrobonos.

En suma, el sector financiero oficial representa una
alternativa para el logro de las estratégias gubernamentales de
desarrollo. La escasez de generacidn de capital es quizé uno de
los principales problemas que el pafs padece, para solventarlo,.
el gobierno ha recurrido, entre otras medidas, a importantes
readecuaciones del sistema financiero mexicano. Un aspecto'im—
portante de estas medidas ha sido el impulso que se 1le ha dado-
a la banca oficial. Mediante esta se ha tratado de fomentar el
desarrollo nacional segn las estratégias y prioridades sefiala-
das por el gobierno. '

VI. RESUMEN Y CONCLUSIONES

El sistema financiero de un pafs est& integrado pér un
conjunto de intermediarios financieros gue hacen posible la
transferencia de recursos de las unidades superavitarias (aho-
rradores) hacia las unidades de gasto deficitarias (empresas, -
gobierno, etc.). A nivel internacional permite la transferencia
de recursos entre los paises. .

Las unidades de inversit6n de un pais cuentan b&sicamen-
te con tres formas alternativas de financiamiento: (1) los re-
cursos internos, (2) la deuda directa con los ahorradores, ¥y
(3) la deuda indirecta por medio de l1a intermediacién financie-
ra. De estas formas de financiamiento las primeras son un tan-
to limitativas. El financiamiento con los recursos internos
restringe el crecimiento al monto de fondos disponibles. EL £i-
nanciamiento directo no permite gue el ahorrador ni el inver-
sionista satisfagan sus distintas necesidades financieras
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{montos requeridos, costos, plazos, liquidez, etc.) porque la
empresa s8lo puede emitir un limitado tipo de valores. En con-
Secuencia en una economfa carente de intermediarios financieros,
la unidad superavitaria contrde sus niveles de ahorro, mientras
que el inversionista no obtiene el volumen de financiamiento ne-
cesario y para adquirirlo desvia su atencién de la eficiencia

de su planta productiva.

La deuda indirecta a través de la intermediacién finan-
ciera elimina desventajas de estas formas de financiamiento, ya
gue ofrece distintos valores fiﬁancieros que permiten satisfacer
las necesidades de las partes que intervienen en el proceso
ahorro~inversidén. El ahorrador al recurrir a la deuda indirec-
ta, tiene la oportunidad de escoger los valores financieros que
mis se adapten a sus preferencias de rendimientos, plazos, dis-
ponibilidad, etc. por lo que &ste incrementa sus niveles de aho-
rro. En consecuencia, si las unidades superavitarias aumentan
sus ahorxrros, y por tanto su participacifn con el sector finan-
ciero, los inversionistas resultardn altamente beneficiados,
porque esto significa que pueden adquirir mds fondos a través
del intermediario financiero para el apoyo de sus planes de in-
versién. Esto para el empresario es muy ventajoso porgue asi
- podrd planear mejor, y en general atender con mias eficiencia la
operacifn de su negocie. Sus oportunidades de expansidn no se
verdn mermadas por insuficiencia de fondos. Esto a su vez re-
dundar& en altos beneficios sociales porque de esta forma se
propicia la generacifén de nuevos empleos. Asf mismo, la capaci-
dad productiva de la empresa se afectar& positivamente, y por
" tanto el desarrollo econdmico de un pafs. A nivel nacional, se
observa una activacién de la economia que redunda en incrementos

- del Producto Interno Bruto. Asf puede concluirse que el sector

financiexo al captar mis recursos de los ahorradores aumenta su
participacifn en la actividad econfémica nacional canalizando re-
cursos a los distintos sectores productivos;. En un pafis en vias
de desarrollo, como es el caso de México, este proceso evitard
que el quehacer nacional se detenga y dependa excesivamente de
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créditos del exterior.

Entre otras ventajas derivadas del financiamiento indi-
recto destaca la que alienta o promueve a las empresas a conse-
guir o mantener una eficiencia en su administracidn y;sﬁ capaci-
dad productiva. Esto se debe a que al solicitar el crédito, una
ofganizacidn debe cumplir con una serie de requisitos previamen-—
te solicitados por el intermediario financiero consistentes en
- .comprobar que la entidad "marcha por buen camino." Se presentan

los estados de la situacién financiera del negocio, los que a

través de andlisis comparativos sirven para verificar si efecti-
vamente el prestatario es prioritario y tiene la solvencia para
cubrir a un determinade plazo la deuda contrafida. Si una orga-—
nizacién no cumple con dichos requisitos simplemente no es suje-
-ta de crédito de acuerdo a los estdndares bancarios. Por tanto
su obtencién de fondos quedarfa reducida a las dos primeras for-
mas de financiamiento, ya tratadas, y sus probabilidades de cre-
.cimiento sequramente seridn muy bajas, sino es que nulas. Si es-
te no es el caso, y la organizacién recurre a la intermediaci6én
financiera entonces habr& aumentado la eficiencia de su opera-

cidén.

El papel del intermediario financiero pdblico es toda-
via mis importante para el desarrollo nacional. Su apoyo finan-
ciero reviste modalidades muy distintas a las adoptadas por la
intermediacién financiera privada, principalmente en la canali~
zacién de fondos hacia la actividad econdémica.

El intermediario financiero privado que generalmente se
rige por criterios de rentabilidad, desatiende a ciertos secto-
res que no le prometen buencos rendimientos, y que tienen implf-
- cito alto riesgo. Estos generdlmente son sectores prioritarios
de la economfa. Por su parte el sector financiero pfblico auxi-
lia a dichos sectores. De esta forma promueve el desarrollo y
permite la generacidn de beneficios altamente sociales. Convie-
ne destacar que la actuacidn de este sector piblico es f&cilmente -
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controlado por el Estado por lo que asf se encamina grandemente
al apoyo de las estratégias gubernamentales de desarrollc econs-

mico.

En México, la evolucitn de su sistema financiero con-
temporidneo demuestra que &ste ha sidc siempre impulsadb por el
Estado y orientado al apoyo de las distintas estratégias econd-
micas del mismo. A partir de los perfodos postrevolucionarios
tuvo lugar un gran despliegue de esfuerzos para crear un siste-
ma financiero del que précticamente carecia el pals, existia
pero demasiado rudimentario. Entre las medidas adoptadas des-
tacan la creacifn del Banco de M&xico en 1925, Nacional Finan-
ciera en 1934 y a fines de los aflos treintas el Banco Nacional
de Crédito Ejidal, y el Banco Nacional de Comercio Exterior, en-
tre otros. Su implantacién fue necesaria para sentar las bases
del posterioxr desarrollo de México. Asf, el sector financiero
privado crecif mds rdpidamente gue el pGblico.

Considerando el posterior desenvolvimiento del sector
financiero de México cabe destacar que a partir de 1954 se adop~
t8 una nueva politica de financiamjento del desarrollo: se recu-
rrié bastante a la deuda externa, y se modific6 la estructura
del gasto ptiblico. Este perfodo de la economia culmina en una
dristica desaceleracién del aparato productivo nacional y en
fuertes presiones inflacionarias. Gran parte de estos problemas
se debieron a que el sector financiero oficial no recibié gran
impulso. Quizds el rezago del sector financiero pGblico se de-
bié en gran parte a que siempre se le consideré como un comple-
mento de la intermediacifn financiera privada, llamado a cubrir
el vacio de las actividades no cubiertas por el sector privado.

En el perfodo 1974-81 el sector financiero fue modifi-
cado muy significativamente en un intento de superar la crisis
econémica que afectd al pals. A mediados de los setentas se mo-
dificié la Ley General de Instituciones de Crédito y Organizacio-
nes Auxiliares; surge la Banca Miltiple y se promulgfd una nueva
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ley para regular el mercado de valores. Con estas medidas se
logfé reestablecer la confianza del ahorrador en el sistema fi-
nanciero, y en un prindipio se consiguif cierta recuperacién
econémica. Posteriormente, con el advenimiento del auge petro-
lero se fijaron metas y programas de desarrollo muy ambiciosos
para dar salida a la erisis. EL sector financiero oficial fue
objeto de un fuerte impulso, &ste fue considerado como el mis
apto para apoyar las estrat&gias de gobierno. Consiguientemen-
te, se crearon nuevas instituciones de cré&dito ptbklicas como el
Banco Qbrero, y se modificaron otros como el Banco Nacional
Pesquero y Portuario (BANPESCA).

En suma, pueae concluirse que el sector financiero es
‘un importante factor para promover el desarrollo econémico de
México; es necesario continuar el estudio de su estructura y
funcionamiento para fomentar polfticas de intermediacidn finan-
ciera que beneficien al pafs. Ya que el sector oficial ha ju-
gado un papel muy importante en el impulso de la actividad eco-
némica de México, es imprescindible dirigir mayores esfuerzos
al fortalecimiento de su actuacién ante el guehacer econfmico
nacional. Con la nacionalizacidn de la banca comercial esto es
un imperativo de mayor importancia. La consolidacién de la ban-
ca de fomento y la comercial como organismos estatales propi-
cian un proceso de ahorro-inversifin que enfatice las priorida-
des nacionales de desarrollo. El mismo puede ser parcialmente
apoyade con estudios como el presente que coadyuven a definir
polfticas financieras sanas en base a la experiencia adquirida
por instituciones como Wacional Financiera.
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CAPITULO SEGUNDO

MARCO INSTITUCIONAL DEL SISTEMA FINANCIERO MEXICANO
Y DE NACIONAL FINANCIERA
(ANTES DE LA NACIONALIZACION BANCARIA)

I. INTRODUCCION

En el presente capftulo se estudia la configuracién ins-
titucional del Sistema Financiero Mexicano (SFM) prevaleciente
antes de la nacionalizacidén de la banca privada. Con este marco
institucional se pretende apovar la comprobacién de las hip&te-
sis, realizada en los siquientes dos capitulos. Con tal propSsi-
to, en el presente capfitulo, se destaca la Ley Orgdnica que rige
a Nacional Financiera, asf como a sus funciones y pfincipales
fideicomisos que opera. _Previova este andlisis se sefiala las
principales caracteristicas del SFM en cuanto a su estructura
general, autoridades y Srganos de control y vigilancia, la posi-
cién institucional y caracteristicas de los intermediarios finan-
cieros, plblicos, privados, y mixtos, y las caractefisticas,
clasificacién y normas de los fideicomisos.

Puesto que el perfodo bajo-anilisis es de 1974-1981, no
se sefialan las caracterfsticas del SFM despuSs de la nacionali-
zacifn de la banca. Esto se encuentra fuera del alcance de la
presente tesis. Por otro lado, la reestructuracién del SFM se
encuentra adn en proceso.

IT. SISTEMA FINANCIERO MEXICANO

A. Estructura General

La Figura N2 1 resume el caricter mixto y principales
atributos del Sistema Financiero Mexicano. Como puede apreciar-
se, en dicho sgistema se agrupa un conjunto de intermediarios fi-
nancieros de caricter pGblico, privado, y mixto. Estas
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instituciones comprenden:

- Instituciones de Cré&dito

.« Instituciones de Cré&dito Privadas y Mixtas
<« Instituciones Nacionales de Cré&dito

~ Qrganizaciones Auxiliares

- Organizaciones Privadas Auxiliares de Crédito
. ! =Ltyvacas Lar -
- Organizaciones Nacionales Auxiliares de Cré&dito

- Instituciones de Seguros

« Instituciones Privadas de Seguros
- Instituciones Nacionales de Sequros

-~ Mercado de Valores

Estos intermediarios financieros, monetarios y no mone-
tarios, se enlazan entre si y con la economia en general median-
te polfticas financieras y normas de requlacidn y vigilancia.
Las autoridades y organismos encargados de desarrollarlas y ve-
lar por su cunmplimiento son los siguientes:

-~ Secretarfa de Hacienda y Crédito Pdblico
- Comisién Nacional Bancaria y de Seguros
- Banco de México, S.A.
-~ Comisiédn Nacional de Valores
A continuacién se destaca el papel de cada uno de ellos

en el funcionamiento del SFM.

B. Autoridades y Organos de Control vy Vigilancia

1. Secretarfa de Hacienda y Cr&dito P(blico

La mixima autoridad en polftica financiera es la Secre-
tarfa de Hacienda y Cré&dito PGblico. Su reglamehto interno es-
tablece que debe despachar los asuntos que le encomiende la Ley
Orginica de la Administracidén Ptblica Federal del 29 de Diciem-
bre de 1976.71 ‘

En dicho reglamento se destacan las facultades (no de-
legables) que son de la competencia exclusiva del titular de es-
ta dependencia. En materia financiera se establecen, entre .

_otras, las siguientes: ' '



PIGURA N2 1
SISTEMA FINANCERO MEXICANO (ANTES' DE LA NACIONALLZACION BANCARIA)

SECRETARIA OE HACIENDA

¥ CREDITDO PUBLICO

[ - ]

H aowA 01 mcee
§ v camama  rveuio
ot macKRAL WA Tt coomamion
" ] o8 e wamun
v on  wweus  cwrm

owence oanencon
- 08 Sde cnnn,
e
. ¥ wons o
: ] -
’ T
.
arrocom weras PR
» " s
s L woter
T T
I 3 L 1 A
wTTTRS woracoues socmeascs warTICONty H presreny
o oo uagionaLes hpvend vacsmaiy r——" Wi o5 o — .«
sonstan - e " " R
. . L CMTTY e iid B€ cammo. M Staumon Rntand N hated
i i
I —— — ! | I
L - i ! 1
[ [ [ Epe— wou s | | L R
nausas tesTiTvcoNes ‘ ! werona, }
] reamcaaa ‘ 1 v e recarToss AR prevpe = o
ravos rrtisizanas - i | cmerery w anesa i PRy H wiore
! | i
: d = | 3
e i —— , . i - vy 1§ e
o8 veaxs v st || LoH . . 8 -
Ll L Hnancitay moaTECARIAS CAMTALIZASION R iuad MO0 A Lol wEXICAUS !
! rustican or o soonro | | [ i —ors
i i
T 2 T i |
< A RacacweL D wacK, T e | ApE M. vocranane
Srren 2wl BRPAR TumanTOR bad = - 1 ———
crmmoenrto wencana on mveston
- " e, resns -
awonm nencomise
[ o weow FOOOY PENMAMNTER O fOMENTO  CCOMOMKO. r————
H " o emserto |4 A ORI OC_ easmTA 7 loweare Bm LA AMTWAS, 1 R, “ serenro
rwza anes oo B alre=te MM R oTy Sl
COMIRCO EXTR MG Y AmwAwa Be N0 EWTCUL B ASHTERGA TESHCA ¥ SMETW PakA
TN evacatanca (a4 1
- Moo VwC. S AN Mmeveiwmn | PEVA .
Posccan oo "
raTRoNaTO L) G- TONND PR BRGAMENTO IMMWTRM. { PORET.
NOTA: Tl vesmn oo smnny L o Mes L rmeEt se LS CowTs -
o aacions OOKTIS WasPSCTVRON | FTMR ). .
EITE CUADRD  RSOURMATIO TRATA DI ODESCAISR LA CEITRUCTURA SENERAL PO oe v . . o
OEL SHMTEMA FMANCHRO MEOCING, 2 OUL  WCSTRAMAMENTYE i ’ >
G NS0 0 wamaamia v aove 4 ibe CAmETos Paa La - -
WM ESTARLKZCAN AEUKKOMES O KRMGUAS, VivMaoa ( roes §.
A FOSO0 MEA Gl Mbssasilo OoMIrGAL | MeeS ). hiend
- fe FORDE M SAMANTIS MEA LAS SCCEDANCS COPPRRATVAS e
(rowoe . i -
4 MO W GIRAMA T MOMDNTO A LA mewTmA WM ¥ s
rereaia { rosas : -
Re PO BACKIML M ETWOY UE SACIMARGNE ( Powtd ). = wh
N Lo FONED GCicKM, S MOuiTe teeaTEal ( Nes ). - s
B FELOWES W CORMETES, MMME, CHMNEE  ERSTWAR L
. Y e coutecons § Feem 3. -

o scws 6 FREWY AL Teemo | mwards )
S- FOMO 3 FOMCNTD & Lab MTCOMMA ( Fmawri.

o MONQ P B RMENS A LA s B4 DR { FOME |
4 MRONEO PSS B aees T VWO AL meemesTEA
“
.

rOteme PR Az { fwazean |

TRIXOMEO BE MENT® W COTRALIS OX WeemwAA T
KO ANCILA Y Lu WReSTRA ADmt | PUSAMA ).

S50 1+ rave i 8 o e et e
rasacusrate
I G U - s ey



-39~

-~ Otorgar y revocar concesiones para el ejercicio de la banca
y crédito; para la constitucibén y operacifén de instituciones
de seguros y de fianzas, sociedades de invexsién y de bolsas
de valores; asi como las autorizaciones y concesiocnes relati-
vas a la constitucidén de grupos financieros y bancos mdlti-
ples.

- Designar al presidente de la Comigidén Nacional Bancaria y de
’ Seguros, y el de la Comisifn Nacional de Valores.

~ Ejercer las facultades que las leyes y dem8ls disposiciones le
confieran, para dictar reglas de carlcter general en las nma-—
terias de competencia de la misma.

En atencidén a esta Gltima facultad, la Ley General de
Instituciones de Crédito y Organizaciones Auxiliares, en su ar-
ticulo 1%, p&rrafo 52, establece que esta Secretarfa "seri el
Srgano competenté para reglamentar e interpretar a efectos ad-
ministrativos los preceptos de esta ley, y en general para todo

cuanto se refiere a las instituciones de crédito y organizacio-
ey s 2 ‘
nes auxiliares."

Entre las facultades, relacionadas con el sector fi-
nanciero, delegables a directores de esta Secretarxria, citadas
también en el mencionade reglamento, destacan las siguientes:

~ Direccién de Evaluacién Hacendaria.~- Disefia las directrices
y lineamientos generales para enmarcar los trabajos del sec-
tor financiero. {(Art. 30).

- Direccibn General de Cré&dito PGblico.- Tiene a su carxgo:

(1) Proponer, para aprobacidn superior, la polftica crediti-
cia y monetaria del Gobierno Federal, en coordinacién con la
Direccidn General de Planeacidn Hacendaria y el Banco de M&-
xico, $.A.; (2) Formular con la participacién de la Direc-
cién General de Bancos, Sequros y Valores, las politicas de
orientacién, regqulacibn, control y vigilancia de las institu-
ciones y organizaciones auxiliares nacionales de crédito y de
seguros; (3) Proponer los planes y programas de dichas insti-
tuciones, y de los fideicomisos en que sean fiduciarias las
citadas instituciones. {(Art. 33},

-~ Direccién de Instituciones Nacionales de Cré&dito.- Interviene
en la formulacifin de planes y programas referentes a las ins-
tituciones y organizaciones auxiliares de crédito, institu-
ciones nacionales de seguros y de los fideicomisos constituf-
dos por el Gobierno Federal. (Art. 36).
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2. Comisién Nacional Bancaria y de Seguros

La Comisifn Nacional Bancaria, creada por decreto presi-
dencial del 24 de diciembre de 1924, es un 6rganc desconcentrado
de la Secretarfa de Hacienda y Cré&dito Pdblico, de control y vi-
gilancia de las instituciones de cré&dito y oxganizaciones auxi-
l'iares3 respecto al cumplimiento de las disposiciones legales,
y cuenta con autonomfa propia. ' Proporciona a la Secretarfa de
Hacienda y Crédito PGblico los criterios para la mids eficaz re-
gulacién de las operaciones bancarias en la RepGblica; practica
inspecciones a las instituciones; formula v publica anualmente
las estadfsticas bancarias del pafs y actfia comoc cuerpo consul-
tivo de las autoridades hacendarias.4

Por decreto del 29 de diciembre de 1970, cambié su de=-
nominacién por la de "Comisidn Nacional Bancaria y de Seguros,"
que es con la que actualmente se le conoce. La causa de este
cambio se debif a que se le otorgaron en este deéreto, las fun-

ciones de inspeccifin y vigilancia de las Instituciones de Segu-

].'OS.5

3. Banco de M&xico, S.A.

El Banco de México, S.A. es la Banca Central del pafs
creado por ley el 25 de Agosto de 1925 y constitufda por escri-
tura plblica del 12 de septiembre del mismo afiio. Se rige por
su Ley Orgdnica del 26 de abril de 1941.6

Esta institucidén garantiza el buen funcionamiento del
Sistema Financiero Mexicano al desempefiar de acuexdo a su Ley
Orginica, las siquientes funciones:7

1- Regular la emisién y circulacién de la moneda y los cambios
sobre el exterior. '

2- Operar como banco de reserva con las instituciones a &1 aso-

ciadas y fungir respecto a estas como cimara de compensacio-
nes. ' :
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3r- Constituir y manejar las reservas que sSe requieran para los
objetos antes expresados.

4~ Revisar las resoluciones de la Comisidn Nacional Bancaria y
de Seguros, en cuanto afecten a los indicados fines.

5r Actuar como agente financiero del Gobierno Federal en las
operaciones de crédito externo o intexno y en la emisidén y
atencifn de empré&stitos pGblicos, y encargarse del servicio
de tesoreria del propio gobierno.

6~ Participar en representacién del Gobierno, y con la garan-
tia del mismo, en el Fondo Monetario Internacional y en el
Banco Internacional de Reconstruccién y Fomento, asfi como
operar con estos organismos.

Las acciones que constituyen su capital estin formadas
por dos tipos de series. La serie "A" gue representa el 51% del
capital y sSlo podri ser suscrita por el Gobierno Federal, vy la
serie "B" que serd suscrita por las instituciones de cré&dito
asociadas.8

4. Comisifn Nacional de Valores

La Comisi6n Nacional de Valores, de acuerdo a la Ley
del Mercado de Valbres, publicada en el Diario Oficial de la
Federacifn el 2 de enero de 1975, en el Capitulo V, articulé 40,
seflala que "es el organismo encargado, en los términos de la
presente ley y de sus disposiciones reglamentarias, de regular
el mercado de valores vy de vigilar la debida observancia de di-
chos ordenamientos.”

En el articulo 41 de esta ley se enancian, ademds de
las facultades que se le atribuyen en otros articulos de esta
ley, 19 facultades importantes gue le permiten cumplir con lo
expuesto en el articulo 40 mencionado. Por lo tanto, entre es-
tas facultades se cuentan las siguientes:
1=~ Inspeccionar y vigilar la actividad de los agentes indivi-

duales o de las Casas de Bolsa, asfi como de la Bolsa de Va-_ 
lores.

2- Inspeccionar y vigilar a los emisores de valores inscritos
en la Bolsa. ‘
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3+ Intervenir administrativamente a los Agentes y Casas de Bol-
sa, asf como a la Bolsa de Valores, a fin de suspender, nor-
malizar o resolver las operaciones que pongan en peligro su
solvencia, estabilidad o liquidez.

4~ Proponer a la Secretaria de Hacienda y Cré&dito Piblico la
imposicién de sanciones por infracciones a la presente ley
0 a sus disposiciones reglamentarias.

Bl art. 51 de esta ley seflala que "los infractores de
la presente ley o de sus disposiciones reglamentarias podr&n ser
sancionados con multa mayor de $ 1,000,000.00 segln la gravedad
de la infraccién. En caso de personas morales, estas multas po-
dr&n ser impuestas tanto a dichas personas, como a sus adminis-
tradores, funcionarios, empleados o apoderados, cuando sean res-
ponsables de la infraccién."

] "Trati&ndose de agentes o bolsas de valores, las infrac-
ciones podrdn ser sancionadas, también con la suspensién o can=-
celacifn de la autorizacidn o concesifn para operar como tales,
tomando en cuenta la gravedad de la falta."

La presente legislacifn que regula el mercado de valo-
res, permiti6 que &ste adoptara una nueva configuracién dentro
del SFM, ya que anterior a esta ley, era considerado como un or-

ganismo auxiliar de crédito.9

Otros Srganos considerados cuerpos consultivos de las
autoridades y Organos de control y vigilancia en polftica finan-
ciera, dotados de autonomia y facultades para vigilar el cumpli-
miento de las disposiciones financieras son: La Comisién Aseso-
ra Permanente de las Instituciones Nacionales de Crédito; y, La
Comisifn Asesora de Financiamientos Externos.

C. Intermediarios Financieros Ptdblicos, Privados y Mixtos

De acuerdo al esquema presentado anteriormente (ver Fi-
gura 1), la intermediaci6n financiera en M&xico se realiza a
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través de instituciones de cré&dito, organizaciones auxiliares,
instituciones de seguros, y el mercado de valores. Las tres
primeras pueden ser privadas, pGblicas o mixtas.

A continuacifn se trata, de una manera resumida, las
principales caracteristicas y funciones de cada uno de estos in-
termediarios financieros gue integran el SFM.

1. Instituciones de Crédito

a. Caracteristicas Principales

En primer lugar, cabe destacarse que, como ya se indi-
c6 en el capitulo ahterior, estas instituciones son. conocidas
como intermediarios financieros monetarios porque sus activos
forman parte del circulante monetario y estdn sujetos a la re-
gulacién de la banca central.

En segqundo té&rmino, debe apuntarse que fue precisamente
este tipo de intermediacidén financiera el gue resulté afectado
con la nacionalizacifn de.la banca privada. Las funciones de
las instituciones privadas de cré&dito han sido ahora asumidas
por el Estado. De acuerdo a lo anotado, en el presente capitu-—
lo se resume por separado, las caracteristicas de las institu-
ciones oficiales de crédito y de las instituciones privadas de
crédito, de acuerdo al alcance de la presente tesis y la confor-
macidn del SFM prevaleciente antes de la nacionalizacién de la
banca.

Finalmente, seg@in lo dispuesto en el articulo 2° de la
Ley General de Instituciones de Crédito y Organizacifnes Auxi-
liares (LGIC y 0A), las instituciones de crédito pueden operar
en diversas modalidades, tanto para la banca privada, como la
pdblica y mixta. Sus operaciones pueden ser de los siquientes
tipos: '
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I. Depbsito
II. Ahorro
IIXIT. Financieras
Iv. Hipotecarias
v. Capitalizaci6n
vVI. Fiduciarias; y
VII. MGltiples

La banca mltiple se refiere, a instituciones que rea-
lizan operaciones de depSsito, financieras y de crédito hipote-~
cario, sin perjuicio de la concesifn ya obtenida para realizar
otro tipo de operaciones previstas por la ley.10 Al contratio,
los seis primeros tipos de operacifn crediticia corresponde a
lo que en el esquema general del SFM se denomina banca especia-
lizada. Este tipo de instituciones opera en aspectos especifi-
cos del proceso ahorro-inversifn. Sus principales caracteristi-

cas y operaciones se definen a continuacién.
b. Operaciones de las Instituciones de Crédito

Siguiendo el orden seflalado anteriormente, las opera-
ciones de la banca especializada y m@ltiple son las siguientes.

Bancos de Depfsito.~ Realizan operaciones de crédito a corto

plazo, reciben depSsitos a la vista y a plazo. Mantienen en el
Banco de México un porcentaje que fluctfia entre el 15 y 35% de
los recursos recibidos. La LGIC y OA en sus artficulos del 10

al 17 contempla a estas instituciones.11

Bancos de Ahorro.~- E1 articulo 18 de la LGIC y OA establece gque
este tipo de institucifn estd@ autorizada en los t&€rminos de esta
ley, para recibir depdsitos de ahorro, entendiéndose pbr estos,
los dep6sitos bancarios capitalizables semestralmente. Estos
podr&n disponerse de acuerdo a los t&rminos que sefiale la SHCP
mediante reglas de cardcter general. '

Sociedades Financieras.~ Atienden las necesidades de cré&dito a
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largo plazo del sector productivo (industria, agricultura, gana-—
derfa, etc.). La captacidn de sus recursos la realizan a través
de la emisidn de bonos financieros; expedicién de certificados

financieros, y préstamos de empresas y particulares.12

Sociedades de Crfdito Hipotecario.- De acuerdo con el art. 34

de la LGIC y OA estas sociedades se allegan recursos a través de
la emisidn de bonos hipotecarios y reciben préstamos de organiza-
ciones oficiales destinadas a fomentar la vivienda de interé&s
social. La garantfa de los préstamos hipotecarios gue otorga

son de bienes inm.uebles.13

Sociedades de Bancos de Capitélizacidn-— El art. 40 de la LGIC
y OA establece que estas sociedades estin autorizadas para con-
tratar la formacién de capitales pagaderos a fecha fija o even-
tual, a cambio del pago de primas periSdicas o Gnicas. Ofrecen
los contratos al ptblico a través de la emisién de tftulos o pd-
lizas de capitalizacidn de conformidad con los arts. 128 a 134
de esta ley.

Instituciones Fiduciarias.- Este tipo de instituciones estén
autorizadas, en los términos del artfculo 44 de la LGIC y OA.

De acuerdo al art 2° de la LGIC y OA, la operacifn fiduciaria
debe ser "concesionada" por el Gobierno Federal, y "compete otor-
garla discrecionalmente a la Secretarfa de Hacienda y Crédito
PGblico oyendo la opinifén de la Comisidn Nacional Bancaria y se
Seguros y la del Banco de Mé&xico." En el artfculo 44 de esta
ley se dictan las operaciones fiduciarias que pueden realizar
las instituciones de crédito que disfruten de dicha concesién.
Las principales se indican a continuaci&n, (una cuenta mis deta-
llada se dard en una seccién posterior scbre fideicomisos y una
resefia de los principales fideicomisos rue opera Nacional Finan-
ciera):

- Practicar operaciones de fideicomiso a que se refiere la Ley
General de Titulos y Operaciones de Cré&dito.

- Emitir toda clase de tituleng de cx&dito de instituciones pd-
blicas, privadas y sociedades.

- P;acticar operaciones de mandato, comisién y custodia; perci-
bir importe de bienes destinados a su liquidaci6n.
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En este sector especializado, de instituciones de cré-
dito, cabe recalcar que la banca de depSsito es la m&s antigua
del sistema. Hacia 1979 este tipo de banca especializada sumaba
31 matrices, perc su nGmero decrece considerablemente, en 1980
estas matrices sumaban 17 (en 1975 sumaban 107 matrices y 2297
sucursales) debido a la formacién de la banca mfiltiple como re-
sultado de fusiones entre bancas de especializacifn de distinta
operacién, con el fin de poder ofrecer al pGblico servicios ban-
carios integrados. En 1981 este nfimero de redujo a 6 institucio-

nes de depdsito.14

Las sowiedades financieras siguen en importancia. Es-~
tas desde su existencia en los 40s hasta mediados de los 70s,
se caracterizaron por su rdpido crecimiento de matrices y sucur-
sales. Sin embargo, fueron vistas por otro tipo de banca tam-—
bién especializada con prohibici®n a participar en el mercado de
valores, como la oportunidad que representaba la fusién con este
tipo de sociedades para compartir los beneficios de que estas s{
gozaban respecto a tener la exclusividad de participar en dicho
mercado, ademdis de que tambié&n estas tenfan otros privilegios,

tales como tasas de interé&s preferenciales, encaje legal menor,

etc. 15

Al 31 de Qdiciembre de 1979, dnicamente existfan 13 so-
ciedades financieras que continuaban operando como banca espe~
cializada. En 1980 este ntmero decrecid a 9, y en 1981 sélo
existfan 5 sociedades.16

Banca MAltiple.~ Como se indicé anteriormente, la banca mdlti-
ple estd concesionada para realizar operaciones de dep&sito, fi-
nancieras y de crédito hipotecario. Debido a concesiones obte-
nidas algunas instituciones realizan igualmente operaciones de
ahorro y fiduciarias. Consiguientemente, los aspectos sefialados
anteriormente con respecto a las instituciones de cré&dito de de-
p6sito, financieras, hipotecarias y fiduciarias son pertinentes
¥ siguen vigentes para el caso de la banca mdltiple.
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Las reglas que rigen la funcidén de la banca mﬁltiple se

publicaron el dfa 18 de marzo de 1976 en el Diario Oficial de la

Federaciﬁn.l7

Para operar como banca mltiple (privada o mixta), se
requiere la concesién de acuerdo como lo establece el art. 2°
de la LGIC y OA.

En el art. 8° de esta ley (fraccién I, 2° pirrafo) se
establecen una serie de disposiciones legales §ara regular la
actuacién de la banca mltiple. Entre otras destacan las si-
guieﬁtes:

- Su capital minimo serd la cantidad equivalente al 0.5% del
total de los capitales pagados y reservas de capital que al-
cancen las instituciones de esta clase al 31 de diciembre del
afio inmediatio anterijor.

- El capital minimo reguerido para constituir un nuevo banco
miltiple, seri la cantidad eguivalente al 2% del total de los
capitales pagados y reservas de capital que alcancen las ins-
tituciones de banca miltiple al 31 de diciembre inmediato an-
terior a la fecha de la concesidn respectiva. La concesidn
podri otorgarse sin cumplir el requisito de este pirrafo s6lo
si la sociedad cfe en algunos de los supuestos siguientes:

a) Que sea fusionante o resulte de la fusién de institucio-
nes que hubieren venido operando con las concesiones de
DepSsito, Financieras, e, Hipotecarias.

b) Que sea fusionante o resulte de la fusién de institucio-
nes que hubieren venido operando con alguna de las conce-
siones de Ahorro, Financieras, o Hipotecarias y que al
fusionarse, alcance un total de activos no inferior al
que, por disposiciones generales, f£ije la SHCP, oyendo la
opinidén de la Comisi&n Nacional Bancaria y de Seguros y
la del Banco de Mé&xico.

Entre las instituciones financieras constitufdas en el
pafs bajo esta modalidad, destacan: Bancomer, S.A., Banco Na-
acional de México, S.A., Banco Mexicano Somex, S.A., y el Grupo
Internacional, S.A. (este nacif de la fusidn de Nacional Finan-
ciera y el Banco Internacional que a su vez ya era banca milti-
ple privada). '
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c. Instituciones Privadas de Crédito

Como ya se indicé anteriormente, las instituciones de
crédito. con cardcter de privadas operan en los campos m&8s lucra-
tives, es decir buscén la mayor rentabilidad posible de su ope-
racifn, por ello la inversifn en sectores prioritarios de la
economia nacional es poco favorecida por este sector privado de
crédito.

Previa a la nacionalizacién de la banca privada comer-
ciél, para operar en el ejercicio de la banca, todas las insti~-
tuciones de crédito deben apegarse a lo dispuesto en el 2° artf-
culo de la LGIC y OA gque establece que para dedicarse al ejer-
cicio de la banca o el crédito se requiere concesién del Gobier—
no Federal siendo de la competencia de la Secretaria de Hacienda
y Cr&dito Ptblico otorgarlo discrecionalmente, oyendo la opinién
de la Comisién Nacional Bancaria y de Seguros y la del Banco de
M&xico, S.A.

Las concesiones mencionadas en el pArrafo anterior se
refieren a los diferentes tipos de operaciones que como banca
especializada o mfiltiple pueden desarrollar las instituciones de
crédito.

Para operar en cualquiera de las referidas operaciones
de banca y crédito, las concesiones serdn, de acuerdo como lo
menciona el art. 2° de esta ley, intrasmisibles debido a su
propia naturaleza. Este articulo tambié&n establece que "para
efectos de esta ley, sé6lo se considerardn las sociedades a las
que les haya sido otorgada concesién en los t&rminos de las
fracciones anteriores.”

Se podr& otorgar concesifn para realizar las operacio-
nes de Ahorro, Fiduciarias, sdlo a' las sociedades que hayan si-
do concesionadas para llevar a cabo operaciones de DepSsito, Fi-
nancieras, Hipotecarias, y de Capitalizacidn. &La dltima
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disposicidn de este articulo sefiala gque una misma sociedad no
podrsi ser concesionada bara llevar a cabo m83s de una de las
operaciones de las fracciones I, III, IV, v; vII.

El artficulo 8° externa que podrén disfrutar de dichas
concesiones las sociedades anSnimas de capital fijo o variable,
organizadas de acuerdo a la Ley de Sociedades Mercantiles.

Hacia 1981, en uso de las prerrogativas sefialadas, las
instituciones privadas de crédito estaban conformadas por Ban-
cas Mdltiples, Bancos de DepSsito, Sociedades Financieras, y
Sociedades de Capitalizacién;

Segln datos estadisticos de ese afio, las principales
instituciones de cr&dito privadas' eran Bancomer, S.A. con acti-
vos de $ 488,512.4 millones de pesos; Banco Nacional de Mé&xico,
S.A, con activos de $ 449,718.3 millones de pesos, y Banca Ser-

fin, S.A. con $ 192,933.8 millones de pesos.18

d. Instituciones Nacionales de Cré&dito

Las .instituciones nacionales de cré&dito generalmente
estin considerados como los organismos que contrarrestan la ac-
titud asumida por las instituciones privadas que operan en los
campos mds lucrativos y basdndose casi enteramente en el meca-
nismo del mercado. Las instituciones oficiales, como se sehals
en el capftulo anterior, complementan las actividades de dichas
instituciones y promueven explicitamente el desarrollo apoyando
programas especificos elaborados al respecto y proporcionando
ayuda a los sectores prioritarios de la economfa nacicnal, que
son frecuentemente desatendidos por el sector privado. De ahf
que la labor social de la intermediacién oficial es muy valiosa
para el desarrollo del pais.

De acuerdo a su concepto legal, la LGIC y OA, en su
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articulo I, dice que "se reputarin como instituciones y organi-
zaciones auxiliares nacionales de cré&dito, las constituidas con
participacién del Gobierno Federal, o en las cuales &ste se re-
serva el derecho de nombrar la mayoria del Consejo de Administra-
cién o de la Junta Directiva o de aprobar o vetar los acuerdos
que la asamblea o el consejo adopten.'

En el mismo articulo se seniala que "competer8 exclusi-
vamente a la Secretaria de Hacienda y Crédito Plblico la adop-
cién de todas las medidas relativas tanto a la creacién como al
funcionamiento de las instituciones nacionales y organizaciones
auxiliares nacionales de cré&dito."

La participacifn del Gobierno Federal en estas institu-
ciones nacionales, es de por lo menos el 51%, el resto lo sus-

criben las demds instituciones de crédito y particulares.19

LOoS recursos con que operan estas instituciones de cré-
dito no son captados del pGblico en gemeral como sucede con los
intermediarios financieros privados, yva que generalmente es el
Gobierno Federal gquien les canaliza estos recursos, entre los
cuales se encuentran inclufdos los que se destinan al fomento de
-actividades econfSmicas tales como, la agricultura, ganaderia,
avicultura, vivienda, turismo, artesanias, importaciones, expor-
taciones, la industria mediana y pequeiia, etc.

Para responder a las necesidades de dichos sectores el
Gobhierno Federal ha creado varias instituciones. Estas son las
siguientes:

-~ Nacional Financiera, S.A.

- Banco Nacional de Obras y Servicios Pdblicos
- Banco Nacional de Crédito Rural

- Banco Nacional de Comercio Exterior

- Financiera Nacional Azucarera

- Banco Nacional Pesquero y Portuario

- Banco del Pequefic Comercio del D.F.



-]
- Banco Nacional Cinematogrifico

- Banco Nacional del Ejército, Fuerza Aérea, y Armada
~ Patronato del Ahorro Nacional

Como puede apreciarse, Nacional Financiera, S.A., que
es la preocupacifn de esta tesis, estd incluida dentro de esta
clase de intermediarios financieros. A través de sus activida-
des de apoyo a la industria ha canalizado gran cantidad de re~-
cursos tanto técnicos como financieros a tal punto que se le ha
considerado como la principal banca de fomento industrial
del pafs. M3&s adelante, se especificaran sus funciones y, natu-
ralmente, en los siguientes capftulos se analizar&n aspectos de
su actuacién.

e. Instituciones de Crédito Mixtas

La legislacién bancaria no contempla a aquellas insti-
tuciones de cr&dito denominadas "mixtas," ya que Gnicamente se
refiere a las pfiblicas y privadas. Sin embargo las institucio=-
nes de cré&dito “"mixtas" han surgido en nuestro pais cuando el
Estado se asocia con particulares que pricticamente no pueden
seguir adelante, i.e. que el sector gubernamental auxilia a las
instituciones privadas cuando estas no pueden seguir operando,
convirtiendo los pasives de estas a su favor, en capital, ori-
ginando de esta manera la asociacibén entre el gobierno y parti-
culares.zo

La actitud del gobierno como auxiliar de las institu-
ciones de crédito que no tienen los recursos para continuar
operando, refleja el esfuerzo de lag autoridades por lograr un
mayor desarrollo del pais, lo que tambi&n demuestra que en esta
tarea el sector financiero no fba a soslayarse.
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2. Organizaciones Auxiliares de Cré&dito

De acuerdo al artficulo 3° de la LGIC y OA, son conside~
radas organizaciones auxiliares de cr&dito las siguientes insti-

tuciones:

- Almacenes Generales de DepSsito

- Arrendadoras Financieras

- Uniones de Crédito

Las demds que otras leyes consideren como
tales.

El art. 47 sefiala que se requerird concesifn de la
SHCP para el establecimiento de almacenes generales de depSsito
y arrendadoras financieras, y de la Comisi&n Nacional Bancaria
y de Seqguros cuando se trate de uniones de cré&dito.

Se considera que este tipo de organizaciones auxilian
en su cometido a las instituciones de crédito ya tratadas.

Entre otras caracteristicas de estas organizaciones au-
xiliares de crédito destacan las siguientes:

- Se clasifican (de acuerdo a lo tratado en el capitulo 1°) como
intermediarios financieros no monetarios, porque no consideran
al medio de cambio, dinero, como parte integrante de sus pasi-

vVOs.

~ Permite el acceso del crédito a personas que individualmente
no son sujetos de crédito de acuerdo a la reglamentaciSn ban-
caria. (Este es el caso de las uniones de crédito).

Las principales funciones, de acuerdo a la ley bancaria,
de las organizaciones auxiliares de crédito, se enuncian breve-
mente a continuacifn.

Almacenes Generales de DepSsito.— El art. 50 de la LGIC y OA
seflala que "los almacenes generales de depSsito tendrin por ob-
jeto el almacenamiento, guarda o conservacifn de bienes o
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mercancias y la expedicién de certificados de depésito v bonos
de prenda. También podrdn realizar la transformacién de las

mercancfas depositadas a fin de aumentar el valor de &stas, sin

variar su naturaleza. S86lo los almacenes generales de depSsito
estarsn facultados para expedir certificados de depbsito y bo-

nos

de prenda."

Estos podrdn ser de tres clases:22

Agricolas.- Los gue se destinen exclusivamente a graneros
o dep6sitos especiales para semillas y demds frutos o pro-
ductos agricolas.

Mixtos.- Son los que, ademds de estar facultados para reci=-

bir en depésito los frutos o productos a que se refiere la

fracci6n anterior, lo esté&n también para admitir mercancias
o efectogs nacionales o extranjeros de cualquier clase, por

lo que se hayan pagado ya los derechos correspondientes.

" Figscales.~ Estos estdn autorizados para recibir productos,

bienes o mercancias por los que se ha satisfecho los dere~
chos de importacién correspondientes.

Arrendadoras Financieras.~ De acuerdo al art. 62 de esta ley

las
ras,

I.
II.
III.

Iv.

operaciones que podrfn realizar las arrendadoras financie-
destacan las siguientes:

Celebrar contratos de arrendamiento financiero.

Adquirir bienes, para darlos en arrendamiento financiero.
Adquirir bienes del futuro arrendatario, con el compromi-
so de darlos a &ste en arrendamiento financiero.

Obtener préstamos y créditos de instituciones de crédito
y de seguros del pafs o de entidades financieras del ex-
terior, destinados a la realizacidén de las operaciones
que se autorizan en este capitulo, asf como de proveedo-~
res, fabricantes o constructores de los bienes que serédn
objeto de arrendamiento financiero.
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Uniones de Cré&ditoc.— E1 art. 85 de esta ley seiiala gue las
uniones de cré&dito son organismos auxiliares especializadas en

cualquiera de los siguientes ramos:

I. Agropecuarias. En que los socios se dedican a actividades

agricolas, ganaderas o a unas y otras,

II. Industriales. En que los socios se dedican a actividades
industriales para la produccién de bienes o a la presta-—

‘ecién de servicios similares o complementarias entre sf, y
tengan fabrica, taller, © unidad de servicio, debidamente
registrado conforme a la ley.

Con el objeto de ejemplificar la caracterfistica mencio-
nada anteriormente de que este tipo de organizaciones auxiliares
permiten el acceso al crédito de personas que consideradas indi-
vidualmente no son sujetas de crédito, a continuacién se explica

brevemente sobre el asunto.

De acuerdo a su definicién "las uniones de crédito son
agrupaciones de personas fisicas o morales que pueden ser agri-—
cultores, ganaderos, industriales o comerciantes gue se consti-
tuyen de esta manera para obtener el crédito necesario para el
desarrollo de sus actividades para las cuales son creadas."

Esto es, los socios de este tipo de organizaciones,
considerados individualmente, no son sujetos de cré&dito, debido
a que su capital resulta poco atractivo para una institucifn
financiera, o bi&n porgque no estdn debidamente garantizadoé co-—
mo lo exige la reglamentaci&n bancaria. La unifn de cré&dito al
agrupar a personas fisicas,.si puede ser sujeta de cré&dito, y
bisicamente sus fuenfes de financiamiento son las siguientes:
(a) Bancos de Depbsito y Sociedades Financieras, (b) Proveedo-
res; (c) Fondos constitufdos por el Gobierno Federal, y (d) Prés-
tamos de los socios (limitados al 15% del capital pagado de la
Unién).24

Las uniones de c¢rédito se encargan a su vez de



~55—

administrar los financiamientos obtenidos, canaliz&indolos a sus
s0Cios para proporcionarles la ayuda financiera necesaria para
apoyar el logro de los objetivos especificos de estos, y que en
general est&n orientados al objetivo general de la uni6én. Por
eso se dice gue la canalizacifn de fondos de los intermediarios
financieros auxiliares a los demandantes de estos, es de caré&c-
ter indirecto.

3. Instituciones de Seguros

Seg@n el artfculo 1° de la Ley General de Instituciones
de Seguros, "las empresas que se organicen y - funcionen como ins-
tituciones de seguros y sociedades mutualistas de sequros, gque-
dan sujetas a las disposiciones de esta ley." En relacidn a las
instituciones nacionales de seguros, este artfculo dice textual-
mente gue "se regirfn por sus leyes especiales y, a falta de es-
tas o cuanto en ellas no esté previsto, por lo gque estatuye la
presente."

En el articulo 4° de esta ley se sefiala que se consi-
) :
derar&n operaciones de seguros sujetas a las leyes mexicanas
aquellas que se celebren en territorio nacional.

Finalmente debe destacarse que también el art 7° de la
mencionada ley establece gue las autorizaciones y concesiones
que se otorgan para operar como una institucién aseguradora,
"son por su naturaleza intransmisibles, y se referir&n a una o
m&s de las siguientes operaciones de seguros: -

I. Vvida
II. Accidentes, enfermedades, y
III. Dafos en alguno © algunos ramos siguientes:

a). Responsabilidad civil y riesqos profesionales;
b). Maritimo y transportes:;

¢). Incendios;

d). Agricola;

e). Autombviles;

f). Cré&dito;
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g). Diversos; 3
k). Los especiales gue declare la SHCP, conforme a lo

dispuesto por el articulo 9° de esta ley.”

Este tipo de instituciones al igual gue las organiza-
zaciones auxiliares de cré&dito, es un intermediario financiero
no monetaric porqgue entre sus pasivos no se considera al dinero
como medio de cambio.

4. E)l Mercado de Valores

En términos generales el Mercado de Valores estd inte-

grado por los siguientes elementos:

a}. la oferta piblica de valores (acciones, obligaciones y
otros titulos de crédito emitidos en serie o en masa).

b} . Ios intermediarios financieros (corredores o agentes de
bolsa y casas de bolsal.

c). El Registro Nacional de Valores e Intermediarios {(a cargo
de la Comisidn Nacional de Valores), y

d). ZLas autoridades como la SHCP, gque como ya se apunté, es la
mixima autoridad en politica financiera.

Las transacciones de este mercado se desarrollan en
locales, instalaciones y mecanismos establecidos y proporciona
informacitSn de los valores inscritos a todo el que 1lo solicite,
y certifica las cotizaciones de la Bolsa, asf como tambi&n rea-
liza otras actividades propias de su funcién.

La Bolsa de Valores es una sociedad anfnima y su capi-
tal social no tiene derecho a retiro. La Comisi®n Nacional de
Valores puede ordenar un aumento de capital para admitir nuevos

socios,

Para gue las acciones, obligaciones, bonos u otro ti-

tulo puedan operarse en bolsa deben:

1. Estar inscrito en el Registro Nacional de Valores e
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Intermediarios.

2. Solicitar los Emisores su inscripeciSn en la Bolsa.

3. Satisfacer los registros del reglamento interior de la
Bolsa.

ITI, LOS FYIDEICOMISOS

La naturaleza de las instituciones fiduciarias ha sido
descrita anteriormente, en el contexto de las instituciones de
crédito. En la presente seccidn se amplia este estudio puesto
que los fideicomisos son parte de las operaciones de este tipo
de instituciones, y puesto que son importantes actividades de
las instituciones nacionales de cr&dito, en particular el Banco
de M&xico y Nacional Financiera, se desarrollan a través de es-

te mecanismo.
A. Definicifn

En 1952, una comisidn designada por la Asociacidn de
Banqueros de M&xico, formulS un proyecto de modificacidén a la
Ley de Titulos y Operaciones de Cré&dito de 1932, como resultado
de un estudio de 7 afios, realizado con el objeto de suplir de-
Fficiencias normativas de esta ley con respecto al fideicomiso.
En el articulo 346 de dicho proyecto, se contempla un concepto
breve y completo de lo gue debe entenderse poxr fideicomiso:

"En el fideicomiso, la instituciSn fiduciaria adguiere
la titularidad de un derecho que le transmite el fideicomitente
y estd obligado a ejercitarlo para la realizacién de un fin o
en interés del fideicomisario.”

De acuerdo con este concepto, como institucisSn jurfidi-
ca el fideicomiso se reviste de los siguientes elementog: el
Objeto de la operacién fiduciaria (bienes, derechos, o ambos);



58~

la finalidad que se persigue con su constitucidn; y los sujetos
personales que intervienen en la operacién fiduciaria (fideico-
mitente, fiduciario, y el fideicomisario).

El objeto es la materia del fideicomiso o sea cualquier
cosa a la que pueda d&rsele un valor y que pueda ser transmisi-
ble. El artfculo 351 de la Ley de Tfitulos y Operaciones de Cré&-
dito dice que pueden ser objeto del fideicomiso toda c¢lase de
bienes y derechos, excepto los estrictamente personales de su ti-
tular (de patrimonio familiar intramsmisibles, garantfas indivi-
duales, etc.).27

La finalidad es la meta que se persigue al establecer
el fideicomiso. En el acto constitutivo el fideicomiso expresa
lo que el fiduciario debe hacer para alcanzar dicho fin. = Este
no debe ser flicito ni contrario a las buenas costumbres. La
realizacién del fin para el que fue creado el fideicomiso es
causa de la extincidn de &ste, de acuerdo a lo dispuesto por el
artficulo 357, fraccién I, de la Ley de Titulos y Operaciones de
Crédito. 28

Respecto de los sujetos, a continuacién se define el
papel que cada uno de ellos desempefia -en la operacién fiducia-

ria:z.9

Fideicomitente. "Es el fideicomitente, la persona fisica (per-

sona individual) o la persona jurfdica (persona moral o socie-
dad} que tenga la capacidad necesaria (capacidad activa) para
hacer la afectacitn de bienes que el £ideicomiso implica; y las
autoridades judiciales o administrativas correspondientes, cuan-
do se trate de bienes cuya disposicién les.compete conforme a
las leyes."

Fidueiario. "Es el fiduciario, la persona con la capacidad ne-
cesaria (capacidad activa) para adquirir (siempre en funcién del
fin perseguido por las instrucciones contenidas en el acto
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constitutivo del fideicomiso), la titularidad de los bienes o
derechos que son objeto del fideicomiso.” El artfculo 351 de

la Ley General de Titulos y Operaciones de Crédité sefiala que
"...solamente pueden ser fiduciarias las instituciones expresa-
mente autorizadas para ello conforme a la Ley General de Institu-
ciones de Cré&dito y Organizaciones Auxiliares," i.e. esta ley
s6lo confiere esta funcidén a sociedades anfnimas bancarias. Es-
tas tienen el tftulo legal de los bienes o derechos afectos en

fideicomiso.

Fideicomisario o Beneficiario. "El fideiconmnisario, es la per-
sona ffsica, y jurfdica (individual o sociedad respectivamente}
que tenga la capacidad necesaria para recibir el provecho gue

el fideicomiso implica.”
B. Marco Legal

Sin duda el aspecto normativo de los fideicomisos ha
sido y es un aspecto gue ha contribufdo a su desarrollo, ademds
de que por otro lado la historia de su legislacién refleja la
preocupacifin de impulsarlos,. ya gue sus caracterfsticas de no
ser muy r4igido en su operacifn lo convierten en un instrumento

financiero muy préctico.

En la actualidad, las leyes que regulan las operaciocnes
fiduciarias son: La Ley General de Instituciones de Cré&dito y
Organizaciones Auxiliares en sus artificulos 44, 45, 45 bis y 46;
la Ley General de Titulos y Operaciones de Cr&dito, articulos
del 228 al 228 v, y 346 al 359: Leyes especiales: Ley Oig&nica
de Nacional Financiera, la Ley Org8nica del Banco Nacional de
Obras y Servicios P@blicos, y la Ley que crea el Fondo de Garan—
tfa y Fomento a la Industria Pequena y Mediana; y finalmente en
el aspecto fiscal se encuentran las siguientes leyes tributarias:
La Ley del Impuesto sobre la Renta y su reglamento, la Ley del
Impuesto al Valor Agregade y su reglamento, y la Ley del Impuesto
sobre adquisiecidn de Inmuebles.30
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En el caso especifico del fideicomiso pdblico, y en
congruencia con el dinamismo de la economfa nacibnal, las reglas
de operacidn de este tipo de fideicomiso han sufrido modifica-
ciones frecuentes. En el periodo 1976-82, como consecuencia
del establecimiento de un programa de Reforma Administrativa,
la operacién del fideicomiso pdblico asumi§ mayor importancia.31

Destacan los siguientes ordenamientos jurfidicos, de
caricter administrativo, diétados para regular al fideicomiso
pGblico: La Ley Orgdnica de la Administracifn PGblica Federal;
La Ley de Presupuestos, Contabilidad y Gasto Pﬁblico,Federal;
La Ley General de Deuda Pfiblica; la Ley Orginica de la Contadu-
rfa Mayor de Hacienda, asi como Acuerdos de Sectorizacifn y el
Decreto del 27 de febrero de 1978.°2 '

Las modificaciones reglamentarias del fideicomiso sin
duda tienen el objetivo de mejorar la efectividad de este meca-
nismo financiero.

C. Tipos de Fideicomiso

Existen tres modalidades de fideicomiso, debido bé&si-
camente a que las operaciones fiduciarias gque estos realizan,
no son siempre iguales, ya que puede variar el objeto del fi-
deicomiso que puede ser efectivo, bienes, o derechos; o bien
respecto de los sujetos, el fideicomisario puede ser una per-
sona distinta al fiduciario y fideicomitente, o incluso este
dltimo puede ser el propio beneficiario, sin embargo, nunca la
institucidn fiduciaria puede ser fideicomisario. 7

Segn lo anterior, y de acuerdo tambi&n a las carac-
terfsticas de las operaciones que en el fideicbmiso se institu--
ven, a continunacién veremos que &ste se puede subdividir de 1la
siguiente manera, de acuerdo al ﬁipo de fideicomiso que m&s se
realiza en la préctica.34 ' '
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1. PFideicomiso de Inversidn
2. Pideicomiso de Garantfa, y
3. Fideicomiso de Administracién

1. Fideicomiso de Inversidn.

La caracteristica de este tipo de fideicomiso consiste
en que el fideicomitente transfiere el objeto fideicomitido al
dominio de una institucién fiduciaria, indic&ndole expresamente
su voluntad de que sea invertido en tftulos valor o en pré&stamos
a sociedades o particulares. De acuerdo a la ley gue no lo
prohibe, es muy frecuente encontrar en este tipo de fideicomiso,
que el fideicomitente sea el mismo beneficiario.

.Bs muy difundida la operacifn de los fideicomisos de
inversién. Los ptiblicos constitufdos bajo esta modalidad, per-
miten la realizacidén de inversiones en sectores econSmicos
prioritarios que el Gobierno Federal de acuerdo a sus politicas
econémicas desea sean apoyados financieramente para que sé desa-
rrollen, » '

En suma, de acuerdo a los fines que se persiguen en la
constitucidn de este tipo de fideicomiso este puede clasificarse
en: (a) Fideicomiso de inversién pura, en tfitulos valor, (b) En
préstamos o créditos a sociedades o particuiares, y (c) Con des-
tino al cumplimiento de diversos fines.

2. Fideicomiso de Garantia.

Este tipo de fideicomiso opera mucho en la prAactica.

En €l la relacifn que se establece entre fideicomitente vy fidei-
comisario, es de deudor a acreedor respectivamente, por lo que
el primero para garantizar el cumplimiento de un compromiso con-
trafdo con el segundo, transmite al fiduciario la titularidad de
bienes muebles (generalmente mobiliario) e inmuebles (terrenos,
edificios), o derechos, con el fin de garantizar el cumplimiento
del compromiso adguirido. '

La institucién fiduciaria es la encargada de valuar los
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bienes afectos que garantizan la deuda del fideicomitente con-

traida con el fideicomisario.

3. PFideicomiso de Administracidn.

Generalmente, en este tipo de fideicomiso, el fidei-
comisario es el mismo fideicomitente. Este transfiere la titu-
laridad del objeto del fideicomiso al fiduciario, facultdndolo
del manejo absoluto del fideicomiso, de tal forma que el fidei-~

comisario obtenga beneficios.

Las causas principales de la constitucifn de este tipo
de fideicomiso son, entre otras, cuando el fideicomitente no al-
éanza la mayoria de edad; por inexperiencia en los negocios; o
debido a la falta de tiempo.

4. Fideicomisos de Interé&s P(Gblico o Privado

En relacifn a la subdivisién anterior, cabe aclararse
que los fideicomisos pueden clasificarse tambi&én en de interés
piblico o de inter&s privado. lLos primeros se refieren a ague-
llos gque buscan un bienestar que alcance a la comunidad de un
pais, i.e. los fideicomisos pGblicos participan con un alto sen-
tido social, lo que es congruente a las politicas gqubernamenta-
les. Por otro lado, en el caso de los fideicomisos de interés
privado, los fines que se persiguen son diferentes a los de in-
terés ptGblico, ya que en ellos se busca, como su nombre lo dice,
un provecho privado o personal. Este podrfia ser el caso del fi-
deicomiso de administracifén, de acuerdo a la clasificacién ante-—

rior.

En el siguiente capitulo sélo se tratari los fideico-
misos de inter&s ptblico, y especificamente los manejados por
Nacional Financiera. Mientras tanto se pretende dejar el ante-
cedente conceptual de este importante mecanismo financiero de
interés ptblico y de esta forma apoyar el estudio de este ins-
trumento crediticio en el capitulo tercero.
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D. Pideicomiso P@blico

En 1925 surgi el Fideicomiso PGblico dentro del siste-
" ma jurfdico mexicano.35 Bisicamente nace debido a la falta de
una canalizacién adecuada de recursos a sectores clave de la
economfa, principalmente por parte del sector privado.

Este tipo de fideicomiso permite mover recursos finan-
cieros hacia las actividades y zonas que se trata de impulsar
siguiendo una politica de redescuento de cartera a tasas de in-
terés preferenciales.36 Esto es, son manejados por una insti-
tucibn de crédito, por lo que no tratan directamente con el pl-~-
blico. El intermediario financiero es el encargado de estudiar
la solicitud del cré&dito, analiza el riesgo implfcito y las ga-
rantfas del mismo, y finalmente lleva a cabo el redescuento to-
tal o una parte de la suma comprometida, ademds que también asu~
me el riesgo, apoyindose por el encaje legal, por lo gque de es-

ta forma se asegura la recuperacién de los cr&ditos que se otor-

gan.37

Entre las instituciones nacionales de cré&dito, gue
entre otras funciones realizan operaciones fiduciarias, desta-
can por su importancia y por el ndmexo de fondos y fideicomisos
que manejan, el Banco de M&xico y Nacional Financiera, los cua-
les en su calidad de fiduciarios son los encargados de ejerci-
tar los derechos y obligaciones de los fideicomisos estableci-

dos en ellos.

La Secretaria de Programacidén y Presupuesto, que es el
fideicomitente nico del Gobierno Federal, es la instituci6n
encargada de la precisifn de dichos derechos v obligaciones.

La Secretarfa de Hacienda y Crédito PGblico, como vya se apuntd,
es la que se encarga de la supervisién y control de la actua—-
cién de los fiduciarios pGblicos respecto del cumplimiento de
las disposiciones en materia fiduciaria para actuar sobre los
bienes fideiqomitidos y del establecimiento de limitaciones gque
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deriven por derecho de terceros.

Entre los principales fideicomisos ptblicos manejados
por el Banco de México, S.A., y por Nacional Financiera, S.A.,
destacan los siguientes:

Banco de M&xico:

FIRA: Fondo de Garantia y Fomento para la Agricultura,
Ganaderia y Avicultura

FONEI: Fonde de Equipamiento Industrial

FOMEX: Fondo para el Fomento de las Exportacionés
de Productos Manufacturados

FOGA: Fondo de Garantfa y Apoyo a los Créditos para
la Vivienda

Nacional Financiera:

FOGAIN: Fondo de GarantIa y Fomento a la Industria
Mediana y Peguefia

FONEP: - Fondo Nacional de Estudios y Proyectos
FOMIN: Fondo Nacional de Fomento Industrial
FIDEIN: Fideicomiso de Conjuntos, Pargues, Ciudades

Industriales y Centros Comerciales

FONATUR: Fondo Nacional de Fomento al Turismo

Finalmente, entre otras instituciones de crédito mna-
cionales que tambié&n manejan fideicomisos se encuentran el Ban-
co Nacional de Cré&dito Rural (FOGAN: Fondo para el Fomento de
la Ganaderia de Exportacidn y el Fideicomiso Fondo de Apoyo y
Fomento a la Agroindustria):; Financiera Nacional Azucarera
(FINA2UCAR: Fideicomiso del AzGcar; y FIMAIA: Fideicomiso de
Fomento de Centrales de Maquinarial.
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IV. NACIONAL FINANCIERA ~BANCO DE FOMENTO-

A. Ley Orgénica de 1974

La Ley Orgdnica de Nacional Financiera del 30 de Di-
ciembre de 1974 entrd en vigor el 3 de Enero de 1975. Esta
ley vino a derogar las Leyes Orgdnica, 'y Reformatoria, por las
cuales se rigi6 la Institucién desde el 31 de Diciembre de
1940 hasta el 2 de Enero de 1975.38

En la exposicién de motivos de esta ley se externa que
a Lo largo de 4 décadas Nacional Financiera se ha convertido en
el banco de inversifn de mayor relevancia en el pafs; y en el
contexto latinoamericano ocupa un lugar destacado entre las ins-
tituciones de crédito m&s importantes de esta 8rea.

Se sefiala en dicha exposicifn las actividades mds des-
tacadas de Nac¢ional Financiera que ilustran su importante tra-
vectoria conducida en pro de un mayor desarrollo econSmico del
pais.

En términos generales es destacada la significativa
participacién de esta institucién en muchas actividades priori-
tarias del quehacer nacional. Sobresale el importante apoyo
que ha dirigido a la actividad industrial, principalmente el im-
pulso otorgado a las manufacturas bdsicas, a la formaci6n de po-
los de desarrollo, y al fortalecimiento de la industria mediana
v pequefia. Asf mismo se destaca que en su calidad de agente fi-
nanciero del gobierno esta institucifén ha logrado reflejar una
imagen sélida y confiable en el contexto internacional lo que
le ha permitido contratar fondos del exterior en condiciones
apropiadas. La preocupacién de esta instituci®én se ha encamina-
do también al desarrollc de bienes de capital e insumos estra=-
t&gicos; a la descentralizacifn de los servicios financieros
para alentar el progreso en provincia, y; al fomento de crea-
cidn y respaldo de empresas pdblicas y privadas.
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Por los motivos mencionados que tuvieron por objetivo
justificar la actualizacién del ordenamiento jurfdico de Nacio-
nal Financiera, el ejecutivo federal "considerf indispensable
ajustar la Ley Org8nica de Nacional Financiera, con el propfsito
de dotar a este institucifn de las facultades e instrumentos gque
le permitan cumplir funciones de alta importancia en un nuevo

marco socioeconSmico y de politica de desarrollo.“39

Las propuestas de esta ley estén orientadas a mejorar
la coordinacifn e instrumentacifn de las politicas financieras
del pafs, a modernizar las dispbsiciones vigentes, y permitir a
Nacional Financiera ofrecer ser&icios integrados de acuerdo a

come lo exige el eficiente funcionamiento de la banca.40

B. Funciones

De acuerdo a su ordenamiento jurfdico, Nacional Finan-—
ciera debe enfocar sus funciones a la consecusin de los objeti-
vos gue sefala su Ley Org&nica.

E} articulo 5° de esta ley externa gque Nacional Finan-
ciera, tendri por objeto:

"I. Promover, encauzar y coordinar la inversién de capitales en
la organizacifn, transformacién y fusi6n de toda clase de
empresas industriales.,

En sus funciones de promocifn y en el otorgamiento de cré&-

ditos, dedicarf sus recursos a la creacién o fortalecimien-

to de empresas fundamentales para la economia nacional y

regional, que:

a) Aprovechen recursos naturales inexplotados o insuficien-
temente explotados:

b) Contribuyan a la creacifn de fuentes de trabajo y a la
descentralizacibén industrial, propiciando la distribu-
cién regional eguilibrada de la actividad econfmica;

c) Procuren el progreso tecnolbgico y el incremento de la
producci&n y de la productividad en ramas importantes
de la industria nacional;

d) Contribuyan a mejorar la balanza de pagos, ya sea
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porque promuevan la sustitucién eficiente de importa-
ciones o alienten la produccifin de bienes y servicios
exportables. ’

A solicitud del Gobierno Federal, de los Estados, Munici-
pios y Dependencias Oficiales, actuar como agente financie-
ro y consejero en la emisi6n, contratacifn, y demids opera-
ciones relativas a valores pfiblicos, y encargarse de la co-
locacitn de bonos del sector p@iblico federal, asi como del
servicio y vigilancia gue las mismas motiven,

Ser agente financiero del Gobierno Federal en lo relative a
la negociacifn, contratacifn y manejo de cr&ditos del exte-
rior, ya sea que estos sean otorgados por instituciones ex-
tranjeras privadas, gubernamentales e intergubernamentales,
incluyendo el BIRF y el BID. No se incluyen en esta dispo-
sicibn los créditos que para fines monetarios contrate el
Banco de Mé&xico, S.A., Y los que el Gobierno Federal enco-
miende negociar o contratar a otra institucidn nacional de
crédito.

Actuar como promotora del mercado de valores, a fin de ca-
nalizar recursos que permitan alcanzar los objetivos de es-

- ta ley.

Operar como sociedad financiera y fiduciaria, en los t&rmi-
nos de la presente ley, y en lo no previsto por ella, en
los de la Ley General de Instituciones de Crédito y Organi-
zaciones Auxiliares.

Realizar las operaciocnes de banca de dep&sito, de ahorro y
de cré&dito hipotecario, con sujecidén al régimen que para
estas operaciones establece la ley General de Instituciones
de Cr&dito y Organizaciones Auxiliares y a las disposicio-
nes que, conforme a las leyes, dicten las autoridades com-
petentes.

Obtener concesiones para el aprovechamiento de recursos na-
turales, gque deberd aportar a empresas, cuya creacién pro-
mieva. En igualdad de circunstancias gozara del derecho

de preferencia frente a los particulares para obtener di-
chas concesiones."

Conviene destacar que varios de los objetivos enlista-

dos en el art. 5°, son resultado de anteriores ordenamientos ju-

rfdicos de esta institucién que fueron dispuestos con la finali-

dad de encaminar y ajustar la actividad de Nacional Financiera

a como lo fueron exigiendo las distintas circunstancias socio-
econGmicas vividas por el pafls a lo largo de la existencia de
esta organizacifn.
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De acuerdo a los objetivos sefialados, a continuacibn
se destacan las principales funciones que Nacional Financiera
realiza para el cumplimiento de dichos objetivos.

. Agente Financiero del Gobierno Federal
. Promoctora del Merxrcado de Valores
-« Promocidén Industrial

&> W N

. Banco de Primexr Piso

1. Agente Financiero del Gobierno Federal

La funcién de agente financiero del Gobierno Federal,
la ha efectuado Nacional Financiera desde los primeros anhos de
su existencia. Esta actividad consiste en negociar, contratar
y manejar créditos del exterior que pueden ser instituciones

extranjeras privadas, gubernamentales, o multilaterales.41

Nafinsa ha contratado créditos con organismos interna-—
cionales de distintos paises, destacan los siguientes: Export-
Import Bank y la Agencia Internacional para el desarrollo de
Estados Unidos; la Export Development Corporation de Canadéi;
Credit National y Banque Nationale de Parfis, de Francia;
Kreditanstalt fur Wiederaufbau, de Alemania; Instituto Mobilia-
re Italiano; el Export-Import Bank de Japén, etc. Este proceso
de internacionalizacién se ha acelerado en los dltimos afios.

Al presente Nacional Financiera mantiene relaciones con muchos
paises, lo gue en gran medida se ha debido a los mecanismos de
captacién de recursos del exterior gque esta institucién ha es-
tablecido o buscado. En relacifn a esto ha abjierto oficinas de
representacién en Londres, Washington, New York, y Tokio; es
socia accionista en Intermex Holding, S.A. con filiales en In-

glaterra y Nassau.42

Ademds ha buscado nuevos mecanismos para la contrata-
ci6n de créditos en condiciones favorables que beneficien
principalmente a los destinatarios de estos fondos. La
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contratacién de lineas globales de cré&dito &s uno de estos meca-
nismos, y su propSsito es permitir el acceso a este tipo de fi-
nanciamiento a empresas que por sf mismas lo consequirfan sélo
en condiciones muy onerosas. '

2. Promotora del Mercado de Valores

Desde 1937 Nacional Financiera participa en el Mercado
de Valores con la primera emisién de Titulos Financieros. En
1941 continud interviniendo en este mercado con una primera emi-
sién de Certificados de Participacidn. Gracias a esta funcidn
por aquellos afios Nafinsa logrS§ allegarse recursos, perc m8s im-
portante adn logré promover los habitos de ahorro entre el pue-
blo de México que por entonces esta actividad era casi inexis-
tente.43 )

En la actualidad la colocacién de valores en el merca-
do nacional es la fuente interna mds importante de Nacional Fi-
nanciera para allegarse recursos. ILa participacién de esta ins-
titucisén ha sido creciente y su principal caracteristica cuali-
tativa es la continuaci&n del fomento del ahorro entre los pe~
quenos ahorradores.

3. Promocidn Industrial

De modo prioritario las actividades de Nacional Finan-
ciera se han encaminado a fortalecer la operacidn de las empre-
sas industriales y a fomentar la creacifn de otras nuevas. A
través de programas industriales como el de Apoyo Integral a la
Industria Mediana y Pequefia, el de Promocién del Sector de Bie-
nes de Capital y el de la Petroquimica Secundaria, Nacional Fi-
nanciera ha canalizado, en forma coordinada distintos apoyos al
sector industrial,
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Cabe destacar que el impacto institucional de la funcidn
de promocifn industrial de esta institucidén comprende ademds del
apoye financiero, distintas meodalidades gue enriquecen mucho la
ayuda que canaliza a este sector. Tal es el caso de otorgar
créditos a tasas de interés preferenciales en atencién a los cri-
terios de generacién de empleos, descentralizaci6n industrial,
formaci6n de polos de desarrollo, y aumento de exportaciones de

productos manufacturados.

Dentro de su funcidn de promocidn industrial, Nafinsa
ha contribuido muy significativamente al apoyo de la industria
Mediana y Pequefia. Es b3sicamente a través de fondos y fideico-
misos, instituidos en ella por el Gobiernmo Federal, gue esta
institucidn canaliza ayuda hacia este importante sector de la ac-
tividad econfSmica nacional. Los resultados del apovo a la in-
dustria mediana y pequefia ha sido muy relevante desde el pgpto
de vista social, ya que es generadera de un importante nGmero de
empleos. La ayuda proporcionada por Nacional Financilera a este
tipo de industria a través de fondos y fideicomisos reviste mu-
chas modalidades. En el capituloc tercero se trata en exclusiva
esta importante funcifn de Nafinsa a través del estudio de sus

principales fondos y fideicomisos pGblicos.

Entre otras modalidades de promocifn industrial desta-
ca la operacidén de Nafinsa en Fondos de Coinversién, y su par-
ticipacidén como accionista en empresas industriales y de servi-

cios:

Operacifn con Fondos de Coinversifn. Los Fondos de Coinversifn

constituyen otro mecanismo de promocién industrial. Mediante
estos fondos se pretende conjugar intereses nacionales y extran-—
jeros para promover y participar en proyectos especificos del
sector industrial, a través de la inversién de capital de ries—

. . . . 4
go extranjero, para la creacitn de muevas 1ndustr1as.4

Los recursos financieros, son acompaiiados de transmisién de
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tecnologia, practicas administrativas y de métodos de comercia-
lizacidén, los que deben ser cuidadosamente seleccionados para
adecuarlos al caso mexicanoc. Se han celebrado este tipo de con-

venios con muchos paises.

Participaci®n como Accionista en Empresas Industriales y de

Servicios. Dentro de la funcién de promocidn industrial, Nacio-
nal Financiera participa como accionista en varias empresas in-
dustriales y de servicios. En algunas ocasiones dicha partici-
pacién ha sido temporal, pero sin duda en muchos casos esto ha

permitido impulsar a las empresas desde el inicio de sus opera-

ciones.

Estas empresas pertenecen a las siguientes ramas econ&-—
micas: siderurgfa, mineria, qufimica, metal-mec8nica, automo-
triz, eléctrica y electrénica, y celulosa y papel. Esta funcidén
se ha incrementado en los Gltimos afios. Bdsicamente se han -
creado nuevas empresas prioritarias del desarrollo econbmico, y
simultdneamente esto ha permitido gue Nafinsa diversifique su
inversidén industrial. Gracias a esta participacién se ha logra-
do el miaximo impulso realizado por esta institucién a la promo-
cifn de bienes de capital y de productos quimicos.

4., Banco de Primer Piso

Con motivo de la aparicifn de grandes familias finan-
cieras privadas durante el perfodo estabilizador que lograron
concentrar grandes cantidades de dinero, el Estado se vi6 en la
necesidad de dictar leyes tendientes a conseguir el equilibrio
entre todas las instituciones de cré&dito del SFM (pGblicas, pri-
vadas, y mixtas), asf surgen las iniciativas de ley para refor-
mar y adicionar la Ley General de Instituciones de Crédito y Or-
ganizaciones Auxiliares, para crear la Nueva Ley del Mercado de

Valores, y para ajustar la Ley Orgd&nica de Nacional Financiéra.45
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Como ya se apuntd, en el caso de Nacional Financiera,
al aprobarse su Ley Org&nica del 30 de Diciembre de 1974 se le
asignan nuevas facultades para actuar como banco de primer piso
con ofrecimiento al pGblico de servicios integrados, es decir se
le asignan funciones de Banca MGltiple. El resultado inmediato
después de la aprobacién de esta ley fue la asociacibn de Na-
finsa con el Banco Internacional, S.A. participando con el 52%

. 4
de las acciones.

Esta nueva configuracién funcional permitid a Nacional
Financiera diversificar sus fuentes de recursos, ya que el Ban~-
co Internacional era la cabeza de un grupo de varios tipos de
instituciones, las cuales especificamente consistfan en una fi-
nanciera, una hipotecaria, una arrendadora, una inmobiliaria,
una compafifa de seguros, y bancos regionales.

En la actualidad a esta asociacifn se le conoce como
Grupo Financiero Internacional, S.A., y es considerada como una
nueva e importante configuracifn de Nacional Financiera. Con-
viene destacar que el fomento del ahorro es uno de los princi-
pales objetivos de este grupo.

C. PFideicomisos de Nacional Financiera

La Ley Orgénica del 30 de Diciembre de 1974, que ac-~
tualmente rige las funciones de Nacional Financiera, como va
se apunt6, establece en su articulo 89, fraccifn I y II que
esta institucién, en su calidad de fiduciaria, realizarsi las
operaciones "gue le encargue el Gobierno Federal, por conducto
de la Secretaria de Hacienda y Crédito PGblico," y "los Estados,
los Municipios, los organismos descentralizados y las empre-~
sas de pafticipacidn estatal.” Estd también facultada para
efectuar, de acuerdo a la fracci6n IV del mismo articulo, "las
demds (operaciones fiduciarias) gque permitan las leyes.”
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Anterior a esta ley, Nacional Financiera tenfa restric-
ciones a su actividad fiduciaria, va que s6lo operaba fideicomi-
sos de "interés pGblico." Los creados por particulares o inclu-
SO0 por organismos O empresas paraestatales que no tenian esta
caracteristicé, guedaban fuera de su campo de accisdn.

La evolucién normativa gue ha reqgulado y controlade la
actividad de Nacional Financiera, ha sido un aspecto relevante
que ha permitido el impulso de la actividad de esta institucidn,
porque siempre la ha encauzado de tal forma que sus funciones
estédn siempre apegadas a las polfticas de desarrollo nacionales.

Con respecto al fideicomiso, cabe sefialar el importante
papel que ha tenido el marco legal de apoyo a esta institucidn,
al normar y apoyar las funciones fiduciarias de Nacional Finén-
ciera, desde que &sta prdcticamente di6 "los primeros pasos” al
adoptar esta nueva modalidad en su operacién, por encargo del
Gobierno Federal.

En un principio, los fideicomisos constitufidos, s&lo
eran el resultado del apoyo que el Estado deseaba para ciertas
tareas especificas, tales como: la liguidacién de la Comisidn
Monetaria; la recaudacién de diversos impuestos especiales, es-
toc son con el fin de apoyar el pago oportuno de valores emiti-
dos por el Estado. Estos fideicomisos funcionaban a cargo del
fiduciario y no contaban con un cuerpo de personal que se pu-
siera al frente de ellos para administrarlos.47

Posteriormente, y derivado de la experiencia adquirida
de la operacidén de un importante fondo que nacid conjuntamente
con los ya mencionados: El Fondo de Garantfa a la Industria
Mediana y Pequeria (Fogain), constitufdo en 1954 para apoyar el
desarrollo industrial del pals, se comprobS la importancia sig-~
nificativa que este tipo de mecanismo financiero representaba
para el apoyo de sectores econfmicos prioritarios del pails, por
lo que con este antecedente, se enfatizé la constitucibn de
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otros fideicomisos en la banca nacional para el apoyo primordial
de la industria, agricultura y el turismo.

Al constituirse, se dictaron leyes tendientes a normar
sus funciones con el fin de dotarlos de las caracteristicas de
flexibilidad y pragmatismo, cualidades que en la actualidad son
imprescindibles en estos instrumentos financieros, por la impor-
tancia de permitir el contrxol y una mejor aplicabilidad de los
recursos financieros gue maneja el Estado.

Actualmente, los recursos canalizados a la actividad
econbmica via fideicomisos han sido cuantiosos. En lo gue co-
rresponde a Nacional Financiera, al 30 de Junio de 1981, &sta ma-
neijs 236 fideicomisos piiblicos de los cuales 161 fueron destina-
dos al fomento de sectores econdmicos. Se les canaliz6 $§ 50,000
millones de pesos ese afio, lo que significé més del 400% que lo
destinado en 1976.

En el presente, las actividades econfSmicas grandemente
favorecidas por este mecanismo de financiamiento lo constituye el
apoyo otorgado a la pequefia y mediana industria, al sector agro-
pecuario, al fomento del turismo, a la exportacién de productos
manufacturados, a la vivienda de interé&s social, etc. Nacional
Financiera administra importantes fideicomiscs al apoyo de muchas
de estas actividades. A continuacifn podrS apreciarse agquellos
fideicomisos méds relevantes de esta institucién y los principales
objetivos que se persiguen en su constitucién.

1. Principales Fideicomisos de Nacional Financiera49

a. FOGAIN.~ Fondo de Garantfa y Fomento a la Industria Mediana
y¥ Pequefa. Este fondo fue creado en 1954 por encarge del
ejecutivo. Se le encomienda la labor de otorgar cré&dito pre-
ferencial a los medianos y pequelos industriales. Las carac-
teristicas de sus créditos son las de ser oportunos, tasas de
interés bajas y otorgados a plazos medianos y largos.
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Objetivos. Los objetivos de este fondo equivalen a las re-
glas de su operacifén que establecen en forma general, que
este fondo debe contribuir por conducto del cré&dito, de la
promocién de asistencia técnica, de programas especiales y
de investigaciones, al creciente fortalecimiento y moderni-

‘zacif6n de la industria mediana y pegueia.

FOMIN. Fondo Nacional de Fomento Industrial. Se constitu-
y6 el 12 de Abril de 1972. Se crea con la finalidad de apo-
yar a los empresarios mexicanos que desean instalar nuevas
industrias o ampliar las existentes, aportando recursos en
forma de capital.

Objetivos. Promover la creacién de nueva capacidad produc-
tiva industrial, o a la ampliacifn y mejoramiento de la
existente, por medio de aportaciones temporales de capital
social. El fondo alentari y apoyard principalmente el desa-
rrollo de industrias medianas y pequefias que'no cuenten con
medios econbmicos y té&cnicos para lograrlo.

FONATUR. Fondo Nacional de Fomento al Turismo. El Gobierno

Federal lo constituy8 el 16 de Abril de 1974. Nace de la
integracitn de dos fideicomisos ya existentes entonces: el
Fondo de Promocién de Infraestructura Turistica (INFRATUR),
administrado por el Banco de Mé&xico y el Fondo de Garantia
y Fomento al Turismo, (FOGATUR), administrado por Nacional
Financiera.

Objetivo. Asesorar, desarrollar y financiar planes y pro-
gramas de promocifn, fomento y desarrollo de la actividad
turfstica nacional.

FONEP. Fondo Nacional de Estudios y Proyectos. Inicif sus
operaciones en el afio de 1968, con el propésito de apoyar
técnica y financieramente a los inversionistas y empresas
del sector ptblico y privado.
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Objetivo. El principal cbjetivo de este fideicomiso ha sido
financiar en t&rminos adecuados, estudios y proyectos de al-
ta prioridad nacional, tanto para el sector piiblico como el
privado, tendientes a agilizar y mejorar la preparacifn de
proyectos especificos o estudios generales necesarios para
cumplir con los programas econSmico~sociales de interés na-

cional.

e. FIDEIN. Fideicomiso de Conjuntos, Pargues, Ciudades Indus-
triales y Centros Comerciales. 8Se cref en 1970 con la fi-
nalidad de fomentar conjuntos, parques, ciudades industria-
les, y centros 'comerciales ubicados en distintas partes de
la RepGblica, para contribuir a la descentralizacién indus-
trial y al establecimiento de industrias y reubicacidén de
estas, creando zonas habitacionales de obreros cercanas a

las zonas de trabajo.

Hasta aquf se ha sefialado las funciones y caracterfisti-
cas especificas de operacifn de los fideicomisos m&s importantes
constituidos en Nacional Financiera, cuyo apoyo ha sido esencial
para el impulso industrial, sector prioritario contemplado en
las estratégias del Gobierno Federal para el crecimiento de la

economia nacional.

Nacional Financiera tambifn apoya al sector agrfcola,
sin embargo conviene advertir gue afin cuando existen en esta
institucitn fideicomisos relacionados con esta actividad, no
existe ninguno importante de fomento directo a este sector.

Desde luego gue esta aclaracifn no significa ningin de-
fecto o desventaja de las operaciones de Nafinsa, ya que por el
contrario esto le evita realizar funciones gue definitivamente
la desviarfan de su atencién de impulsar un sector para éuyo fo-
mento originalmente fue creada, como lo fue el de proveer al
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pafs, de una industria que prdcticamente no existia.

Ademis existe en Banco Nacional de Cré&dito Rural, que
concentra el mayor ntmero de fideicomisos relaéionados con el
fomento de 1as~actividades agropecuarias, entre los gue destaca
el fideicomiso para Estudios y Planeacidn de Desarrollo Agrope-
cuario y Programas de Crédito Agricola.' También en el Banco de
M&xico el Gobierno Federal constituyé un imporfante fideicomiso
llamado Fondo para la Agricultura, Ganaderfa vy Avicultura (FIRA).
Este fondo tiene mis de 26 afios de existencia.

Sin embargo, si consideramos el gran apoyo financiero
que los fideicomisos constitufdos en Nacional Financiera han
aportadoc para que el sector industrial se desarrolle, es l6gico
pensar que'muchas de las funciones de estos fideicomisos se han
dirigido "indirectamente” al sector agropecuario, por lo que
efectivamente puede decirse que en este sentido, los fideicomi-
sos de Nafinsa s contribuyen al desarrollo de este sector.

Finalmente, en el entendido de lo agquf aclarado, a con-
tinvacidn se mencionan brevemente las funciones de algunos pe-
quefios fideicomisos que constitufdos en Nacional Financiera si
tienen relacifn directa de apoyo al sector agropecuario, lo gue
los convierte en adicién a los tratados gque apoyan el fomento
industrial, en un conjunto de mecanismos de fomento econdmico al
sector agropecuario, aungque estos Gltimos, como ya se aclars, re-
vistan otra modalidad de apoyo a este sector.

2. Fideicomisos de Nacional Financiera de Apoyo al Sector

AgropecnarioSO

a. FIDEICOMISO DE LAS FRUTAS CITRICAS ¥ TROPICALES (FIDEFRUT).
El Fidefrut tiene como finalidad elaborar estudios gque tien-
dan al mejoramiento en el cultivo de las frutas cfitricas y
tropicales, asf{ como de su industrializacifn y
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comercializacifn.

FIDEICOMISQ DE CAPACITACION FORESTAL Y CAMPESINA. Este fi-
deicomiso tiene por finalidad capacitar en materia forestal
al campesinado del pafs, a travE€s de canalizacifén de fondos,
pero especificamente al campesino que reside en'area fores-—
tal.

FIDEICOMISO PARA LA INVESTIGACION Y EDUCACION AGROPECUARIA Y
"FORESTAL. Este_fideicomiso tiene por objetive adquirir equi-
po con el fin de satisfacer necesidades de investigacién y
educacién agropecuaria y forestal.

Fideicomisos de Nacional Financiera de Apoyo a Diversas
Actividades

Otras actividades de diversa Indole tambié&n reciben

apoyo de Nacional Financiera a través de los siquientes fideico-

misos pﬁblicos:s1

FONDO DE FOMENTO Y GARANTIA PARA EL CONSUMO DE LOS TRABAJADO-
RES (FONACOT), que otorga préstamos a los trabajadores para

la adquisicisn de bienes de consumo duradero a precios favora-
bles.

FONDO NACIONAIL PARA EL FOMENTO DE LAS ARTESANIAS (FONART),

que tiene por finalidades principales las de conservar el sen-
tido artistico de las artesanfas, adquirirlas, procurar un ma-
yor ingreso a los artesanos y otorgarles cré&ditos y anticipos.

FIDEICOMISO PARA 1A INVESTIGACION Y EDUCACION PESQUERA (FIDEP),
cuya finalidad es la adquisicién de eguipo para satisfacer
las necesidades de investigacifén y educacifn pesquera.

FIDEICOMISO PARA LA ADQUISICION, VENTA, ARRENDAMIENTO Y
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TRANSMISION DE EQUIPO MARITIMO Y PORTUARIU (FIDEMAP), su f£i-
nalidad es adquirir en el extranjerc,.en condiciones favora-
bles, este tipo de equipo, para su venta a empresas u organi-
zaciones que tienen concesidn vara prestar servicios ptblicos
federales portuarios de maniobras marftimas.

-~ FONDO NACIONAL PARA EI, SERVICIO SOCIAL DE ESTUDIANTES DE EDU-~
CACION SUPERIOR (FONASSE), de reciente creacién, y que dedi-
card sus esfuerzos a apoyar los programas del servicio social
obligatorio que promueve el sector plblico federal,

- Fideicomiso para la Emisién de Petrobonos.

— FONDO NACIONAL PARA PREVENIR ¥ CONTROLAR LA CONTAMINACION AM-
BIENTAL, que aproximadamente habrd de constituirse en cumpli-
miento del Acuerdo Presidencial publicado el 15 de Julio de
1981, a travé&s del cual se dar8n financiamientos a empresas,
principalmente pequefias y medianas, para la édnstruccién-de
obras o instalacifn y mantenimiento de equipos o dispositivos
destinados a evitar y abatir la contaminacién.

De acuerdo a los cbjetivos perseguidos en estos tipos
de mecanismos financieros, se puede apreciar la importante fun-—
cifn encomendada a Nacional Financiera de apoyar y fomentar a mu-

chos sectores considerados estratégicos para el desarrollo eco-
némico del pafs.

En el siguiente caoftulo este tipo de mecanismo £inan-
ciero serd tratado en mis detalle desde el punto de vista cuanti-
tativo v de las modalidades cualitativas que implican algunos de

los fondos v fideicomisos m&s importantes administrados por Na=-
cional Financiera.
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V. RESUMEN Y CONCLUSIONES

El Sistema Financiero Mexicano est& constitufido por un
conjunto de intermediarios financieros pGblicos, privados y mix-
tos. La actuacifn de estas instituciones es regulada por varias
autoridades en materia monetaria y financiera, tales como: La
Secretarfia de Hacienda y Cré&dito PGblico, el Banco de Mé&xico,
S.A., La Comisidn Nacional Bancaria y de Seguros, y la Comisifn
Nacional de Valores. -

En el contexto del sistema financiero antes de la nacio-
nalizacién bancaria se destaca la clasificacién de los interme-
diarios financieros de la siguiente manera: (1) Instituciones
de Crédito (pGblicas, privadas, y mixtas); (2) Organizaciones
Auxiliares de Cré&dito (pGblicas, v privadas), (3) Instituciones
de Seguros (p@blicas, y privadas): y (4) El1 Mercado de Valcres.
La legislacifn bancaria externa el marco de accibn (derechos y
obligaciones) de estos intermediarioes financieros, y bdsicamente

persigue un equilibrio y una sana competencia entre estos.

Las instituciones de cré&édito fueron los intermediarios
directamente afectados con la nacionalizacifn bancaria. Sin em-
bargo, debido al alcance de la presente tesis, en este capftulo
se analiz® separadamente tanto las instituciones oficiales de
crédito como las privadas, desde el punto de vista de sus dig-
tintos ordenamientos jurfdicos. Las instituciones privadas, a
trav&s de muchas concesibnes de operacidn, previstas por la ley,
tendieron a ser mis numerosas gue las oficiales en el periodo
bajo anflisis, atin cuando en los Gltimos afios el sector pfiblico
financiero recibié un fuerte impulso. De las instituciones de
crédito privadas destacan Bancomer, S.A., y el Banco Nacional de
México, S.A., por el monto de recursos que manejaron, y el nGme-
ro de operaciones gque practicaron con motivo de la creacién del
sistema de banca mfiltiple. Por otro lado, de las instituciones
oficiales de cré&dito destaca Nacional Financiera, S.A. cuya
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actividad se ha encaminado fuertemente al fomento del desarrollo
del pais.

De las ingtituciones integrantes del Sistema Financiero
las instituciones de crédito se caracterizan por manejar el di-
nero como parte integrante de sus pasiﬁos, y porque tratan di-
rectamente con el ahorrador y el inversionista. Los otros ti-
pos de intermediarios financieros revisten otras modalidades de
operacifn distintas a las instituciones de cré&dito. Asf por
ejemplo las organizaciones auxiliares y las instituciones de se-
guros no consideran al dinero como parte integrante de sus obli-
gaciones. Este es el caso de las uniones de crédito.

Otro instrumento que utilizan los intermediarios finan-
cieros es el FPideicomiso. Este eg manejado por una institucién
de crédito llamada fiduciario, que adquiere la titularidad de un
derecho que le es transmitido por el fideicomitente (persona fi-
sica o moral que hace la afectaci6n del bien fideicomitido} ¥y
debe ejercitarlo para realizar el fin por el que fue creado di-
cho fideicomiso en beneficio del fideicomisario (el que recibe
los beneficios del fideicomiso}). Este tipo de instrumento fi-
nanciero es muy prictico para hacer llegar el cré&dito a las ac~—
tividades prioritarias del desarrollo nacional, por lo que va-
rios de estos instrumentos han sido constitufdos por el Gobierno
- Federal en bancos oficiales. Destaca Nacional Financiera y el
Banco de Mé&xico en su calidad de fiduciarios, por el nfimero de
este tipo de instrumento financiero gque manejan, y por el monto
de recursos que canalizan a la actividad econfmica a través de
ellos.

El marco institucional del SFM permite ubicar a Nacio-~
nal Financiera en su contexto. Esto se destaca porgue cierta~-
mente es la institucifn que nos ocupa en la presente tesis, y
porque su anflisis institucional sirve de apoyo para su particu-
lar estudio en los siguientes capftulos.
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Nacional Financiera como parte integrante de este sis-
tema ha jugado un papel muy importante en la promocidn del de-—
sarrollo econdmico nacional. E1 aspecto normativo de esta ins-
titucién siempre ha sido encaminado a fortalecer su operacién.
De acuerdo con esto, en la exposicifn de motivos de la Ley
Org&nica de Diciembre de 1974 (en vigor en 1975) que rige a esta
institucibn, se destaca su importancia; el ejecutivo federal
aprobd esta nueva ley orgénica para adecuar la operacifn de Na-
cional Financiera de acuerdo a la nueva realidad sociocecondmica
del pafs. Entre las disposiciones de esta ley destaca la facul-
tad que se le confiere para operar como banca mltiple, hecho
que inmediatamente lleva a la pr&ctica al integrarse con el Ban-
co Internacional, S.A., y asf formar el Grupo Financiero Inter-
nacional, S.A. Uno de los principales objetivos de este Grupo
consiste en generar el ahorro interno.

En términos generales las actividades que realiza Nacio-
nal Financiera, encaminadas al logro de sus objetivos estableci-
dos por su Ley orgénica, son las siguientes: (1) Actfia como
Agente Financiero del Gobierno Federal, estc consiste en contra-
tar créditos del exterior, lo que ha logrado diversificando
sus fuentes externas de financiamiento, y buscando nuevos meca-
nismos de captacién de recursos en el exterior destinados prin-
‘cipalmente a beneficiar a los destinatarios de los mismos;

(2) Participa en la promocifn del Mercado de Valores y emite va-
lores. En la actualidad esta actividad representa la fuente in-
terna mds importante para allegarse recursos, y a través de esta
participacién promueve el fomento del ahorro interno; (3) Pro-
mueve el desarrollo industrial nacional. Esta actividad ocupa
la principal preccupacibn de esta institucién, y se canaliza al
fertalecimiento y creacidén de empresas industriales a través de
distintas modalidades de apoyo (tasas de interés preferenciales,
asesorfa técnica y financiera, etc.) y a través de distintos me-
canismos financieros como lo es el de canalizar crédito via fi-
deicomisos. Destaca el fomento e impulso de 1la industria media-
na y pequefia a través de esta modalidad de apoyo crediticio;
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(4) Participa como accionista en diversas empresas industriales
y de servicios (bdsicamente en aguellos sectores considerados
prioritarios del desarrollo mnacional), y de esta forma diversifi-
ca su inversién. Gracias a esta actividaa, en los Gltimos afios
se ha logrado un valioso apoyo a la produccién de bienes de ca-
pital y productos quimicos; (5) Actfa como banco de primer piso,
es decir ofrece al pGblico servicios bancarios integrados de
acuerdo a su funcifn de banca m@ltiple, autorizada al aprobarse
su nueva Ley Orgédnica del 30 de'diciembre de 1974, como ya se
apuntd. Con motivo de esta nueva configuracién, Nacional Fi-
nanciera ha ampliado su campo de accibén y promovido el ahorro
interno.

La actividad fiduciaria es una de las actividades ca-
racterfisticas de Naciomnal Financiera. Los fideicomisos m&s im-
portantes de esta instituci&n se orientan bdsicamente al époyo
‘del sector industrial, entre otros destacan los siguientes: El
Fondo de Garantfa y Fomento a la Industria Mediana y Pequena
(FOGAIN) ; el Fondo Nacional de Fomento Industrial (FOMIN); el
Fondo Nacicnal de Estudios y Proyectos (FONEP); y el Fideicomiso
de Conijuntos, Parques,‘ciudades Industriales y Centros Comercia-
les (FIDEIN). Otras actividades también reciben apoyo a través
de este mecanismo financiero tales como: el Fondo Nacional de
Fomento al Turismo (FONATUR); el Fondo de Fomento y Garantfa pa-
ra el Consumo de los Trabajadores (FONACOT); y el Fideicomiso de
las Frutas Cfitricas y Tropicales (FIDEFRUT), etc.

En suma, puede concluirse que la participacién del SFM
representa un imprescindible mecanismo para el impulso de la ac~
tividad econfmica del pafs, por lo gque el equilibrio entre los
intermediarios financieros integrantes de este sistema debe sexr
como lo persigue la legislacidn bancaria y operar sanamente en
pro'de un mayor desarrollo ecbnémico nacional.
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CAPITULO TERCERO

LA PARTICIPACION DE NACIONAL FINANCIERA EN EL
FOMENTO DEL DESARROLLO ECONOMICO

I. INTRODUCCION

El prop&sito del presente capftulo es probar las dos
primeras hipStesis de investigacifn de este trabajo que se re-
fieren a la importancia selectiva del cré&ditoc otorgado por Na-—
finsa y su participacifn a través de fideicomisos. Para el
efecto se destaca el papel gque ha realizado Nacional Financiera
en el fomento del desarrollo nacional examinando: {a) el apoyo
que esta institucidn ha canalizado a la actividad econfmica na-~
cional, destacando su participacién en la canalizacién del c¢ré&-
dito bancario total del pafs y sus asignaciones sectoriales; vy,
(b} se analiza la funcifén fiduciarjia de Nafinsa ejercida a tra-~

vés de sus fideicomisos pGblicos. Para enfatizar esta accibn se

destacan cuantitativa y cualitativamente las formas de operaci&n
de los principales fideicomisos pblicos de Nafinsa.

Previo a los andlisis mencionados, se apuntan los ante-
cedentes histéricos de esta dnstitucién pues distintos ordena-—
mientos jurfdicos la han transformade poce a poco en la insti-

tucibn actual de banco de fomento nacicnal. Estos antecedentes
Jurfdicos son complementados con un breve examen de las opera=-

ciones de Nafinsa de 1934-1973 de tal manera gue se pueda contar
con un marco histSrico adecuado para el andlisis de las hipSte-~-

sis bajo prueba, que comprende el perfodo 1974-~1981.
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II. ANTECEDENTES HISTORICOS DE NACIONAL FINANCIERA

A. Antecedentes Jurfidico Institucionales

Originalmente, Nacional Financiera, S.A. fue concebida
con la idea de fortalecer al incipiente sistema financiero me-
xicano y de auxiliar a la banca pri.vada.1

] Bidsicamente el sistema financiero requerfa liguidez.
Las instituciones bancarias carecian de la misma puesto que un
alto porcentaje de sus activos estaba conformado por bienes in-
muebles. Para sobreponer este problema la Ley General de Ins-
tituciones de Crédito, promulgada el 28 de junio de 1932, en
su articulo 42 transitorio, £ij6 un plazo de tres afios para gue
las instituciones crediticias enajenaran, cobraran o ejecutaran
los bienes, créditos e hipStecas que aceptaron o se adjudicaron
en pago con anterioridad a la promulgacién de dicha ley. Sin
embargo, este problema no se resolvid completamente e impedia
el crecimiento y reorganizacibén del sistema bancario mexicano.
Se considerd entonces que la solucifn m&s adecuada era crear
una Sociedad Financiera que se encargara de apoyar los sefiala-
mientos de la ley de 1932.2

Esta fue sin duda, la razén mis importante por la gue
el Presidente Abelardo L. Rodriguez expidif la ley del 30 de
agosto de 1933, gue autorizé a la Secretarfa de Hacienda y Cré-
dito PGblico para crear una sociedad financiera con car&cter de
institucién nacional. Este decreto no fue cumplido. Sin embar-
go su contenido basico fue recogido en la Ley del 24 de abril
de 1934, publicada el 30 del mismo mes y afo, que modifica 1la
que autoriza a la Secretarfa de Hacienda y Crédito PGblico para
la fundacifn de una sociedad financiera, y que crea la Nacional
Financiera, S.A., con el caricter de Institucién Nacional de
Crédito.3
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1. Banco Inmobiliario

Entre los objetivos atribufdos a Nacional Financiera
en la Ley de 1934 que la crea, destaca el fomento del crédito
territorial mediante: (a) la enajenacién de predios rfisticos
que debfa otorgar el Estado o bien los particulares o las ins-
tituciones de crédito que por ley les estaba prohibido poseer
inmuebles; o (b) a través del financiamiento de proyectos de
irrigacién, bonificacifén, fraccionamiento o colonizacifén para
permitir el acceso a la tierra de campesinos deseosos de un pa-
trim.onio.4

Al constituirse Nacioconal Financiera, se dispuso que
su capital serfa de $ 50,000,000.00 debiendo suscribir el Go-
bierno Federal la serie "A", representada por § 25,000,000.00,
y el resto, la serie "B", por particulares e instituciones pri-
vadas o nacionales de crédito; esta Gltima serie con cardcter
de preferente para el cobro de un dividendo anual del 6% del
capital que representaban.' El Gobierno Federal s&lo aportS 20
millones de capital de los cuales mds de la mitad eran bienes
inmuebles.5

La Ley de Crédito Agricola del 1% de diciembre de 1935,
dispusc que el Banco Nacional de Crédito Agricola tendrfa la
exclusividad de realizar las funciones relativas del fomento
del crédito territorial, lo que signific8 que Nacional Finan-
ciera no realizarfa en lo futuro este tipo de funcién. Como
consecuencia de esta disposicién Nafinsa sufrié una fuerte des-
capitalizacién al traspasar aproximiddamente 10 millones de capi-
tal al Banco Nacional de Cré&dito Agricola, de los originalmente
aport%dos por el Gobierno Federal en forma de bienes inmue-
bles.

Desde un punto de vista negativo, lo anterior fue gra-
ve para Nacional Financiera, ya que de acuerdo a la exposicién
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de motivos de la ley que la cref se pretendia castigar los in-
muebles que Formaban parte de su capital, hasta por un valor
gue permitiera su inmediata realizacifn con el fin de impulsar
las otras actividades de la sociedad. Sin embargo, el lado po-
sitivo de esta cancelacifn es gque Nacional Financiera qued6 1li-
berada de funciones que le hubieran impedido perfilarse como

un banco oficial financiero y poco tiempo despué€s, promotor de
empresas y de la bolsa de valorés.7

2. Agente Financiero del Gobierno Federal

Los primeros afios de operaci&n de Nacional Financiera
coincidieron con el gobiernc del presidente L&zaro Cdrdenas
qui&n con gran preocupacifn se dedic6 a fortalecer el sector
primario. Esto, entre otras razones, evité que esta institucién

recibiera méds impulso.8

No obstante las limitaciones a que se enfrentf esta
institucifn en sus primeros anos de vida, destaca la funcién de
agente financiero del Gobierno Federal. Bajo esta modalidad,
que se le atribuye en la ley de 1934, realizé diversas activida-
des que formaron parte del proceso de consolidacién del sistema
financiero nacional, lo que a su vez influy6 para restituir la
confianza tanto del ahorrador como del inversionista. Dentro
de este tipo de funciones debe mencionarse el importante impul-
so que esta institucidén dié a la promocién de los tftulos guber-
namentales en el mercado de valores con el objeto de iniciar un
proceso de rehabilitacién de los mismos.9 Esto signific6 para
el Estado una importante ayuda para allegarse recursos e iniciar
sobre bases mis s6lidas el financiamiento del desarrollo econé-
mico nacional. Destaca el impulso a la expansién del sector
privado que en estos afos criticos y decisivos del desarrollo
del pafs, se le consideraba el principal agente productivo del
sistema de economfa mixta, la cual por entonces también ya'se
habia conscolidado con este car&cter.
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Por otro lado, Nacional Financiera inicié un proceso
de participacién de compra y venta de valores en la bolsa, con
el objeto de influir en las cotizaciones bursdtiles, y asi con~
tribuir al fortalecimiento de este mercado financiero que en
estos aflos era muy incipiente,

' En 1937 Nafinsa realiz6 su primera emisidn de tftulos
financierocs por la cantidad de $ 500,000.00.10 Posteriormente,
en su cardcter exclusivo de agente financiero del Estado, esta
institucién tambi&n recurriS a fuentes externas para allegarse
recursos. Acudié a organismos internacionales de financiamien-
to creados durante la posguerra, tales como el Banco Mundial,
el Banco Interamericano de Desarrollo, y el Eximbank en los Es-

tados Unidos. 'l '

3. Banco de Fomento

A partir de 1940 Nacional Financiera adopt6 una nueva
configuracién. ILa nueva Ley del 30 de diciembre de este afo
tuvo por objetivo principal reestructurar profundamente a esta
institucidn. En efecto, esta ley le dié el cardcter de Banco
de Fomento. De acuerdo a la Exposicifn de Motivos, se faculta-
ba a Nacional Financiera, S.A. para canalizar créditos a largo
plazo. Debe apuntarse que el cr&dito bancario, en estos afios,
rara vez tenfa una duracién mayor a 180 dfas yva gque se conside-
raba muy peligroso para la solvencia del sistema monetario.l?

En estos términos Nacional Financiera vendrfa a auxi-
liar a los sectores de la economfa nacional gque no estaban, ni
hubieran podido ser satisfechos en sus requerimientos de cré&di-
to por los bancos de depSsito. En la exposicién de motivos de
esta ley se dejé bien claro gque esto no significaba que Nacio-~
nal Financiera vendrfa a competir con los bancos existentes,
sino a complementarlos.
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Mis especificamente, la facultad de Nacional Financiera
de canalizar créditos a largo plazo tuvo por obhjeto encauzar el
capital nacional y extranjero hasta empresas gue c¢rearan nuevas
fuentes de riqueza y nuevos centros de trabajo, asf como movili-
zar los capitales ya invertidos en forma semejante, interesando
al mismo tiempo al inversor de pequefios capitales en operaciones
que ofrecieran, al mismo tiempo, la mayor seguridad para su in-

versifn y la facilidad para el retiro de la misma.13

Este tipo
de operacién envolvfa una recuperacifn lenta o indirecta, razén
por la que en gran medida se evitd este tipo de operacifén en los

bancos integrantes del sistema bancario del pais.

Poxr otro lado, debe apuntarse gque con motivo de la gran
injerencia que Nacional Financiera tenfia en el Mercado de Valo-
res esta ley le otorgd facultades para regqular y vigilar este
mercado. Respecto a este punto, debe sin embargo sefialarse que
‘en la prictica no se llev6 a cabo. No obstante, esta institu-
cidn tuvo una actividad predominante dentro de este organismo
a través de la emisién de valores de renta fija. Esta situacién
perdurd hasta los sesentas en gque los bancos y financieras pri-
vadas incrementaron sus emisiones de obligaciones en.el mercado
de valores. Como resultado la participaci6n de Nacional Finan-

ciera disminuy$ en términos relativos.

El 30 de diciembre de 1947 se decrets la Ley Reforma-
toria de la Orgdnica de la Nacional Financiera, S.A. Esta ley
estuvo orientada principalmente a fortalecer a la institucién y
a capacitarla para gue operara con mids eficiencia en sus funcio-—
nes de coordinacifén de los financiamientos a largo plazo exter-
nos e internos. Asi mismo se pretendié que esta institucibén au-
mentara su intervencifén en el mercado de valores para dotarlo
de estabilidad y 1iquidez.14 No obstante, las funciones de Na-
cional Financiera carecieron de una base programitica que le
hubiera permitido guiar con mis eficiencia sus operaciones. En
gran medida a esto se le atribuye no haber desarrollado al mer-
cado de valores como habfia propuesto la legislaciSn de 1947.
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Las limitaciones financieras y las carencias de progra-
mas de desarrollo, sin duda representaron grandes obstdculos pa-
ra Nacional Financiera. A esto se aunan las limitaciohes en las
importaciones de toda clase de bienes industriales por las res-—
tricciones de suministros del extranjero durante la Segunda Gue-
rra mundial, lo que frenaba el impulso dado por Nafinsa a la in-
dustria nacional. Afortunadamente para el pafs, no obstante los
afios diffciles vividos por esta institucién, &sta dié un gran
impulso a la inversidn industrial. Financié y promovié empre-
sas de gran magnitud para su época y de gran inter&s econSmico
nacional, como Altos Hornos dé México, Compafifa Industrial de
Atenquique, Nueva Compafifa Elé&ctrica Chapala, Industrial Elé&c-
trica de Mé&xico, Celanesé Mexicana, Viscosa Mexicana, Guanos y
Fertilizantes de México, Sosa Texcoco, y otras de distintas ra-
mas‘industriales.15 Asf, esta institucifn se consolidé rdédpida-
mente como un auténtico Banco de Fomento'y de Promocién Indus-
trial; el conjunto de proyectos que 1llegS a realizar significa-
ron una importante contribucién para el desarrollo del pafs.

Sin embargo, debido al acelerado crecimiento del pafs
y el aumento de complejidad en las operaciones de Nafinsa, en
1874 el Ejecutivo Federal considerd indispensable actualizar la
Ley Orgdnica de Nacional Financiera con el propSsito de dotarla
de las facultades e instrumentos que le permitan cumplir con
sus objetivos. ©Las innovacidones mds importantes de esta ley,
respecto a las leyes Reformatoria de 1947 y la Orgdnica de 1940,
son el permitir que esta institucifn ofrezca serxvicios integra-
dos de banca. Esto le permitié adoptar una estructura vy funcio-
namiento mds dinamjicos, los mismos gque fueron sefialados anterior-—
mente en el contexto de la estructura del Sistema Financiero
Mexicano (Capftulo IT).l®
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B. Las Operaciones de Nafinsa, 1934-1973

En t&rminos cuantitativos Nacional Financiexra ha aumen-
tado considerablemente su canalizacidn de financiamiento a la
actividad econfémica del pafs. Como puede apreciarse en el Cua-
dro N2 1, en pesos corrientes durante el perfodo inicial de Na-
finsa, su financiamiento total acumulado cambié de $ 15.9 millo-
nes en 1934 a'$ 20.1 millones en 1940. Como resultadoe de la
promulgaciSn de su Ley Orgdnica de 1940, en un perfodo similar
de 7 afios, 1941-1947, la actividad de Nafinsa se incrementé con-
siderablemente. El saldo de créditos acumulado a 1947 fue de
$ 1,135.1 millones. Esto es, el financiamiento de 1934-1940
ascendif a $ 20.1 millones de pesos, mientras que para el perfo-
do de 1941-1947 ascendi a $ 1,115.0 millones, 0 sea que en su
segundo perfodo de 7 afios, se registrS un incremento de 55.47
veces, bajo la nueva configuracién que le di6 la Ley Orgénica
de diciembre de 1940. En términos reales, tomando 1934 como
afio base el finpanciamiento neto total para dichos perfodos fue
de $ 13.1 millones para 1934-1940 y de $ 278.2 millones para
1941-1947, o sea el incremento real en el financiamiento de di-
chos perfodos fue de 21.24 veces. (Ver Cuadro N® 1).

Como puede apreciarse en el mismo Cuadro, el financia-
miento a la industria aumentd de $ 7.1 millones en 1934 a
$ 693.0 millones en 1947, en pesos corrientes. Considerando
los dos perfodos bajo andlisis, el financiamiento neto a la in-
dustria de 1934~ 1940 fue de $ 2.3 millones, mientras que para
1941-1947 fue de $ 690.7 millones., En t&rminos reales (1934=
100) , el financiamiento neto para dichos perfodos cambid de
$ 1.5 millones a § 176.4, respectivamente, o sea que se regis-
tx6 un incremento del 117.6 vweces.

] El Cuadrxro N#% 2 demuestra el incremento en el financia-
miento total y por ramas econSmicas concedido anualmente por
Nacional Financiera de 1934 a 1973. Asf, se puede apreciar que



CUADRO N2 1

FINANCIAMIENTO OTORGADO POR NACIONAL FINANCIERA
~Millones de pesos-

FINANCIAMIENTO TOTAL A LA ACTIVIDAD ECONOMICA FINANCIAMIENTO INDUSTRIAL
SALDOS TOTALES! SALDOS TOTALES!
' § Corrientes $ conzst-.a:m:es2 $ Corrientes $ cmmtmten2

1934 15.9 15.9 74 7.1
1935 11.3 11.0 8.0 7.8
1936 13.6 12,2 9.6 8.6
1937 12.5 9.1 2.4 1.7
1938 11.9 8.3 1.4 1.0
1939 12.0 8.2 .9 <6
1940 20.1 13.1 2.3 1.5
1941 47.8 30.7 8.8 5.6
1942 242.9 141.7 23.5 13.7
1943 472.7 234.8 . 91.7 45.6
1944 539.4 ’ 200.6 164.3 61.1
1945 802.4 280.8 . 347.0 121.5
1946 936.8 257.6 1458.0 125.9
1947 1,135.1 291.3 693.0 177.9
Acumulativo 34-40: 20.1 13.1 . 2.3 1.5
Acumulativo 41-47: 1,115.0 278.2 690.7 176.4
Craecimiento (veces) 55.47 21.24 300.30 117.60

Il‘.‘os Saldos son al 31 de diciembre.
2pase 100 = 1934

FUENTE: Desarrollado por la autora de informaciSn en El Mercado de Valoxes, Afio XXXIX,
NGm. 28, Julio 9 de 1979, p. 577.
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37—

en 1934 el financiamiento total acumulado fue de 16 millones de
pesos; en 1950 este fue de 2,237 millones de pesos, v en 1973 aumentd
considerablemente a 57,876 millones de pesos. También en térmi-
nos reales (pesos de 1934), se aprecia la tendencia creciente
del financiamiento gue ha canalizado esta institucifn a la acti-
vidad econfmica, lo que indudablemente resalta mds la importante
operacién de Nacional Financiera en el guehacer econfmico nacio-
nal. Como se seniald en el mismo Cuadro, para los mismos afios el
crédito acumulado se increment6 de $ 16 a $ 509, y $ 3,596.8
millones, respectivamente.

La industria ha sido el principal renglén favorecido
por Nacional Financiera. Como puede observarse en el Cuadro
Ne 2 el financiamienﬁo a esta rama econfmica se increment§ de
45% del total en 1934, y 10% en 1940 (debido a condiciones des-
favorables anotadas anteriormente) a 73.44% en 1973, (seafin da-
tos anuales, de 1950 a 1973 promedid 74.76%).

Las inversiones de fomento industrial de Nacional Fi-
nanciera estimularon a la iniciativa privada para emprender
grandes tareas acordes a las posibilidades y necesidades del
pais. La inversidn industrial nacional crecif r4pidamente y en
1948 exa cuatro veces superior a lo que era al inicio de la dé-

17 Esta rama econémica se ha caracterizado desde 1944 co-

cada.
mo el principal componénte de la inversifn total del pais. (Ver
Cuadro N2 3). Como puede apreciarse, del total del financia-
miento bancario un 45-50% ha sido otorgado a la industria, el

resto ha sido asignado entre las demds actividades econfmicas.

La participacifn relativa de Nacional Financiera en
el financiamiento total del pafs ha sido muy significativo,
(ver Cuadro N2 4). En t&rminos generales, de 1942 a principios
de los 60s, esta participacién fue ascendente (11.9% a 36.0%).
Posﬁe:iormente esta participécidn fue disminuyendo (18.3% en
1973). Sin embargo, debe tenerse en cuenta gue el sistema ban-
cario en su COnjunto, alcanz6 una gran dindmica, especialmente



Pinanciamiento por Ramas Econdmicas Concedido por Nacional
(Saldos al 31 de diciembre en millones de pesos)

CUADRO N& 2

Financiera

~Pesos Corrientes-

Ramas Econfmicas 1934 1940 1950 1960 1965 1970 1973
[ ) $ $ s 0§ $ L] $ $
Infraestructura - 2 3 15 333 15 1,305 10 4,415 17 13,708 30 13,499.6 23.33
Industrias 7..45 2_.10__1460 65_11,052_ .81 18,865 _74__29,432 55__(}_‘5_05,_0_13_,_6_4_
pésicas - 1 2 10 1077 48 8,593 63 14,520 57 21,429 48 31,950.6 55.21
Transformacibn 7 44 - - 383 17 2,459 18 4,345 17 8,003 18 10,555.4 18,23
Otras Actividades 9 53 15 75 444 20 1,211 9 32,243 9 1,724 4 ] 1,870.4 3,23
TOTAL 16 iOO 20 100 2237 100 13,566 100 25,523 100 44,864 100 57,876.0 100
~Pesos Constantes~ (100=1934)
Infraestructura - 2 76 142 404 1,056 838.96
Industrias 7 1 332 1,202 1,727 2,266 _—216_4_1:6-2_- .
B&sicas - 1 245 935 1,329 1,650 1,985.63
Transformacifn 7 - 87 267 398 616 655.99
Otras Actividades 9 10 1ol 132 205 133 116,24
TOTAL 16 13 509 1,476\ 2,336 3,455 3,596.82

FUENTE: [El Mexcado deo Valores, Afio XXXIX,

Ne6m. 28, Julio 9 de 1979, p. 577.
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CUADRO N& 3
FINANCIAMIENTO TOTAL CANALIZADO POR EL SISTEMA BANCARIO,I 1942-1970

(Saldos al. 31 de diqiembre en millones de pesos)

1942 1950 $ 1960 % 1970 2
TOTAL 2024 i%o 8,973 100 39,780 100 194,522 100
Agricultura y
Ganaderfa 428 21 1,060 12 5,812 15 17,695 9
Industria
y Minerfa 491 24 4,036 45 19,862 50 92,946 48
Comercio 337 17 1,811 20 8,463 21 36,734 19
Gobierno
Federal 768 38 2,066 23 5,643 14 47,147 24
1

Excluye operaciones interbancarias e incluye créditos y valores de los fondos comunes
de certificados de participacifn de Nacional Financiera, S.A.

FUENTE: Informe Anual, Banco de México, varios ndmeros, y La Economfa Mexicana en Ci-

=LA =

fras, Nacional Financiera, 1979.

-66-
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CUADRO N2 4

-
PARTICIPACION DEL TOTAL DE RECURSOS CANALIZADOS A LA
ACTIVIDAD ECONOMICA POR NACIONAL FXNANCIERA EN
21, PINANCIAMIENTO GLOBAL CON IDO POR
EL SISTEMA BANCARIO

(Saldos al )1 de QAiciembre en millones de pesos)

Total del Sistema Participacidén
Afios ’ Bancario? Total NAFINSA3 L g
1942 2,032.8 243.0 11.9
1943 2,559.0 472.7 18.5
1944 3,298.8 539.4 16.4
1945 4,152.8 802.4 19.3
1946 5,023,7 : 936.7 18.6
1947 5,999.6 1,135.1 18.9
1948 7,231.7 1,460.5 20.0
1949 3,474.4 1,789.0 : 21.1
1950 9,358.6 2,236.9 23.9
1951 11,311.4 3,003.5 26.6
1952 . 12,657.2 3,733.5 29.5
1953 14,490.5 4,742.4 32.7
1954 18,548.5 6,063.1 32.7
1955 19,831.6 6,321.7 31.9
1956 22,4983.4 7,077.5 31.5
1957 25,769.0 7.837.7 30.4
1958 30,133.1 9,948.7 29.7
1859 35,135.3 9,579.8 27.3
1960 44,043.4 13,567.5 30.8
1961 52,040.6 17,962.0 34.5
1962 61,536.9 22,127.0 36.0
1963 67,222.2 20,722.7 30.8
1964 83,242.0 25,165.5 30.2
1965 96,965.7 25,522.9 26.3
1966 113,513.9 27,786.2 24.5
1967 130, 355.1 31,993.3 24.5
1968 148,170.3 36,151.3 24.4
1969 176,793.2 40,067.0 22.7
1970 204,552.6 44,863.7 21.9
1971 239,920.8 47,857.9 20.7
1972 266,717.3 53,155.4 19.9
1973 316,466.6 57,876.1 18.3

j"i-."l:l.mi.nn las operaciones intorbancarias.

25 1as cifras del financiamiento total del sistema bancario se le
sumaron las operaciones poxr aval y endoso gue realiza Nacional
Financiera con objeto de tensy una comparacitn mis real.

3Incluye créditos, inversiones en valcres, avales y endosos, efectua-—
dos con recursos propios, <on los provenientes de obligaciones di-
rectas y por aval y con fondos fideicomitidos.

FUENTE: Banco de M&xico, S.A. y Nacional Financiera, S.A.
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durante el perfodo estabilizador.

Por otro lado, el financiamiento otorgado por Nacional
Financiera, involucra aspectos cualitativos que deben conside~
rarse, que por sus modalidades en sf, aumentan sin duda la im-
portancia de esta instituciSn en el esguema total del sistema
bancario del pafs. Este aspecto cualitativo sers tratado poste-
riormente.

En suma, puede concluirse que la creacién de Nacional
Financiera resultd muy benéfica para apoyar el proceso de conso-
lidacif6n del sistema financiero del pais. Por otro lado, su ac~
tuacién ha demostradec ser muy valiosa para impulsar la actividad
econfmica, sobretodo por el monto de recursos que canaliza hacia
sectores no cubiertos por el sistema financiero privado.

III. LA CANALIZACION DE LOS RECURSOS DE
NACIONAL FINANCIERA (1974-1981)

El crecimiento e importancia de Nacional Financiera ha
continuado en los Gltimos afios. En efecto, de acuerdo a lo
planteado como la primera de las hip&tesis de investigacién de
la presente tesis, durante el perfodo 1974-1981, "Nacional Fi-
nanciera ha canalizado selectivamente y en montos cada vez mds
importantes cré&ditos a sectores y ramas econfmicas estratégicas
de la economfa del pais." En este apartado se trata de probar
esta tesis.

En primer término, puede afirmarse que la actuaci6n de
Nafinsa en cuanto a su polftica de financiamiento por sectores
econdmicos, se ha llevado a cabo en funcifén de las distintas
estratégias de desarxollo adoptadas por los diversos gobiernos
del pafs. Asf, como pudo apreciarse en el punto anterior de



-102-

antecedentes, a partir de la década de los cuarentas, el Estado
decidif dar un gran impulso a la industria nacional, ya que se

considerS que el apoyo otorgado a este sector permitiria impul-
sar el desarrollo nacional.

‘Por tal razén, el crédito canalizado por Nacional Fi-
nanciera} ha sido selectivo en cuanto a sectores. Como ya pudo
observarse anteriormente, el mayor porcentaje de financiamiento
lo ha canalizado a la industria.

Las otras actividades a las que Nacional Financiera ca-
naliza recursos también han sido comnsideradas para apoyar los
programas gubernamentales. Tal es el caso del apoyo que canali-
za al sector agropecuarié mediante la realizacidén de importan-
tes obras de infraestructura como caminos y puentes, irrigacién,
y otras obras pfblicas; o el apoyo gue canaliza al sector tu-
rismo que es un importante generador de divisas.

A. El Financiamiento a los Sectores Econdmicos

Analizando el crédito de Nafinsa de acuerdo a los di-
ferentes sectores econfmicos, puede afirmarse que dicho crédito
ha sido selectivo, enfatizando los gectores considerados estra-
tégicos por el Gobierno Pederal. Las ramas econfmicas a las
gue Nacional Financiera canaliza su financiamiento se concen-
tran en los rubros de: (1) infraestructura, (2) industria, b4-
sica y de transformacidén, y (3} otras actividades. Este finan-
ciamiento comprende créditos, inversiones en valores, avales y
‘endosos efectuados con recursos propios, con los provenientes
de obligaciones directas y por aval, y con fondos fideicomiti-
dos. 18 Existe por tanto una polftica explicita de selectividad,
lo gue confirma lo planteado en la hip6tesis de investigacién.

Igualmente, como se plantea en la hip&tesis, el finan-
ciamiento total canalizado por Nacional Financiera a la
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actividad econSmica ha sido creciente. En pesos corrientes.
Como puede apreciarse en el Cuadro N2 5, este financiamiento
total al 30 de Junio de 1974 fue de 68,619.2 millones de pesos;
en 1977 fue de 191,606.9 millones de pesos, es decir aumentsd
179.23% en relacifn a lo otorgado en 1974; en 1981 el financia-
miento total fue de 403,458.7 millones de pesos, esto significo
el 487.97% de crecimiento en relacién a lo canalizado a la acti-
vidad econémica en 1974 por esta institucidn.

En pesos reales (base 100=1974), el financiamiento ca-—
nalizado a la actividad econémica por Nafinsa creci$ (ver Cua-
dro N#® §) de 68,619.2 millones de pesos en 1974, a § 102,186
millones de pesos en 1977. Asf, hacia 1977, el crecimiento
real del crédito acumulado en relacifn a 1974 fue de 48.92%. En
los siguientes afios debido a las altas tasas de inflacifn, este
financiamiento tendi§ a decrecer. Sin embargo, en t&rminos ge-—
nerales puede decirse gue ha permanecido relativamente estable;
$ 93,574.1 millones en 1981 de tal manera gue, en relacif6n al
monto canalizado en 1974, el financiamiento de 1981 fue 36.37%
mayor. Esto significa que Nacional Financiera no s6lo ha tra-
tado de mantener su nivel de financiamiento canalizado a la ac-
tividad econfmica sino que también se ha esforzado por incre-
mentarlo. Desafortunadamente, la inflacién gue ha prevalecido
ha limitado dichas acciones en anos recientes.

A nivel sectorial, el financiamiento canalizado por
Nacional Financiera a Obras de Infraestructura, siguidé la misma
tendencia del financiamiento total canalizado por esta institu~-
cifn. Es decir, en pesos corrientes los recursos otorgados pa-
ra Obras de Infraestructura fue creciente para el perifiodo ana-
lizado: en 1974, en términos acumulativos, &ste ascendid a
$ 15,087.1 millones de pesos y en 1978 a 47,868.5 nmillones de
pesos, 1o que signific6 el 217.28% de crecimiento en relacién a
lo otorgado en 1974. En 1981 los recursos canalizados a este
sector aséendieron a 79,568.7 millones de pesos; su ctecimiento
en relacién a lo otorgado en 1974 fue del 427.40%.



CUADRO N2 5

Financiamiento Total Canalizado por Naciocnal Financiera

a la Actividad Econémica
Saldos al 30 de junio

-Millones de pesios corrientes-

1974 1975 1976 1972
RAMAS DE ACTIVIDAD PONTO 1] MONTO . ) MONTO L ) MONTO - -, s
TOTAL 68,619.2 100 83,612.9 100 107,912.0 100 }91.606.9: 100
INFRAESTRUCTURA 15,087.1 21.99 18,313.0 21.90 24,674.6 22.87 39,554.2 20.64
Comanicaciones 814.0 1,18 als.o 1.00 933.9 .87 1,523.6 .79
Caninos y Pusntes 3,216.8 4.69 3,471.3 4.15 3,537.0 3.28 7,064.6 3.69
Irrigacisn 3,669.8 5,35 4,217.1 5.12 %,366.8 4,97 11,233.4 5.86
Inversiones Agricolas 3,462.6 5.05 5,570.7 6.66 4,997.8 4.63 11,473.4 5.99
Turismo - - - - - 2,176.5 1.14
Vivienda 358.9 .52 429.2 «S1 430.6 .40 - .36
Otras Obras P(blicas 3,565.0 5.20 3,730.7 4.46 9,408.5 8.72 6,082.7 3.96
INDUSTRIA 50,686.4 73.86 62,007.6 73.16 76,687.2 71.06 132,952.5 69.28%
pisjcas 38,886.5 56.66 46,262.6 55.33 60,068.9 55.66 107,298.5 $6.01
Petrileo y Carb&n Mineral 2,443.6 3.56 2,326.0 2,78 1,867.6 1.73 1,778.3 .93
Energfa Elfctrica 18,990.6 27.67 19,792.8 23.67 21,900.8 20,30 34,564.9 18.04 -
Hierrc y Acero 6,564.8 9.57 10,388.9 12.43 18,807.9 17.43 39,6819.1 20.79
Transporte 7,270.8 10.€0 9,167.5 11.68 11,8%4.4 11.02 23,048.2 10,98
Cemento y Mat. de Const, 186.7 27 68.2 321 542.2 .50 850.2 .45
Hetales Ho Perrosos 2,202.7 3.2 2,202.6 2.63 3,183.1 2,95 6,260.7 3.26
Nineria . 1,227.3 1.79 1,56.6 1.81 1,872.9 1.74 2,977.1 1,55
Transformacilin 11,799.8 17.20 15,745.0 18.83 16,6186.3 15,39 25,654.0 13.24
Productos Alimenticios 2,170.6 3.16 2,419.9 2.89 1,962.5 1.82 1,513.2 .78
Textiles y Prendas de Vestir 1,636.0 2.8 1,892.2 2.26 2,320.2 2.15 2,913.8 1.47
Kadera y Corcho 128.2 -19 255.3 3 270.5 25 283.7 +15
Papel, Celulosa y Prod. de Papel 924.2 1.3% 1,070.7 1.28 1,163.3 1.08 2,411.4 1.26
Substancias y Productos Quimicos 1,852.6 2.70 1,968.8 2.35 2,3719.5 2,21 4,512.6 2,34
Productos Metflicos, Elect. y Mag. 236.8 .35 289.1 <35 528.8 .49 902.7 +46
Equipo de Transporte 4,199.7 6.12 6,995.8 8.37 7,218.1 6.69 11,483.8 5.98
Otras €51.8 .95 §53.2 1.02 775.4 72 1,632.9 +80
QTRAS ACTIVIDADES 2,845.7 4.15 3,292,3 3.94 6,850.2 6.07 19,100.2 10.11

-¥0T-



CUADRO N& 5

(Continuacifn)
1978 1979 980 1981

RAMAS DE ACTIVIDAD MONTO ) D
TOTAL 225,827.7 100 267,605.4 100 3312,759.4 100 403,456.7 100
INFRAESTRUCTURA 47,868.5 21,20 57,127.9 21.34 71,914.9 1.6 79,568.7 19.72
Comunicacionas - 2,070.7 .92 2,429.0 91 2,966.4 -89 1,620.0 .40
Caminos y Pusntes 1,822.3 3.46 8,528.4 3.19 8,809.4 2.65 7,889.1 1.96
Irrigacién 12,806.9 . 5.67 14,064.4 5.25 15,672,5 4.n 16,196.4 4.01°
Invexsiones Agrfcolas 15,513.0 6.87 a1,745.1 8.12 25,859,3 7.1 37,682.9 9.34
Turismo 2,623,5 1.16 4,902.1 1.83 7.579.7 2.28 10,438.58 2,59
Vivienda - - - - 5 - .5 -
Otras Obras Plblicas : 1,032.1 3.1 5,458.9 3.04 11,027.1 3.0 8,732.6 1.42
INDUSTRIA 163,593.1 72,44 187,961.6 70.08 212,114.96 63.74 259,534.7 64.33
B8sicas 133,024.6 58,91 149,899.5 £6.00 160,991,889 48.39 189,647.3 47,01
Potr8leo y CarbSn Mineral 2,452.3 1.09 2,074.2 T 3,946. 71 1.19 4,%27.3 1.12
Energfa Elfctrica 39,268.3 17.19 $4,608,2 20.40 52,538.31 15.19 59,218.9 14,68
Hierro y Acero 53,382.0 23.20 54,330.4 20,329 60,444, 38 18.16 65,010.9 16,12
Transporte 20,345.2 9.01 19,694.4 7.36 21,990,70 6.61 26,710.1 7.12
Cemanto y Mat. ds Const. 1,057.0 47 843.4 .32 . 920,80 .28 1,051.4 .26
Hetales No Ferrosos 14,182.8 6.28 14,314.6 5.35 15,161.4 4.5 20,897.9 s.18
Minerfa 3,337.0 1.48 4,034.3 1.81 5,989.7% 1.80 10,190.7 * 2.53
Transformacién 30,568.5 13,84 17,662.1 14.00 51,122.69 15.36 69,687.4 17.32
Productons Alimenticios 1,518.5 .67 1,045,0 .68 2,294.68 69 3,960.8 .98
Textiles y Prendas de Vestir 1,370.2 . 1,49 4,065,9 1.52 4,705.48 141 6,860.7 1.71
Madera y Corcho 332.4 15 416.1 .16 372,02 a1 633.7 .16
Papal, Celulosa y Prod. de Papel 1,160.5 1.40 3,259.4 1.22 3,272.30 .98 3,341.0 .63
Sub ias y Produ Quimicos 5,635.5 2,58 6,502.7 2.43 9,691.91 2.61 14,735.4 3.65
Productos MetSlicos, Elect. y Maq, 1,201.2 .53 2,236.0 .84 4,361.93 101 7.080.6 1.75
Zquipo ds Transporte 12,801.5 5.67 14,291,1 5.34 20,894, 60 €.28 22,353.8 $.52
Otras 2,348,7 1,04 5,065.9 1.89 6,529.91 1.96 11,001.4 2,73
OTRAS ACTIVIDADES 14,366.1 6.36 22,975.9 8.58 48,729,.54 14.64 15,95

64,388.3

FUENTE: Rnuario Financiero de México, ed. por la Asociacién
y el 'Informe Anual 1981, de Nacional Financiera.

de Banqueros de México, varios nlimeros,

-501-



CUADRO N2 6

Nacional Financiera

Financiamiento Total Canalizado a las Actividades Econdmicas?
Saldo al 30 de Junio en pesos constantes
(1974=100)
- Ramas de Actividad 1974 1975 1976 1577 1978 1979 1980 1981
TOTAL 68,619.2 71,674.8 76,013.1 102,186.0 1031,967.6 100,130.0 97,252.5 93,574.1
NFRAE. 15,087.1 15,698.3 17,380.8 21,094.7 21,614.0 21,369.2 21,017.9° 18,454.4
%Onunlcsarl::i}ggrsum 814.0 714.9 657.8 812.6 934.9 908.6 B866. 377.8
caminos y Puentes 3,216.8 2,975.7 2,491.5 3,767.6 3,532.0 3,190.1 2,574.6 1,829.7
Irrigacién 3,669.8 3,666.4 3,780.4 5,990.9 5,782.7 5,260.9 4,580.5 3,756.4
Inversiones Agricolas 3,462.6 4,775.3 3,520.4 6,118.9 7,004.6 8,133.9 7,587 .7 8,739.8
Turismo - - - ~ 1,184.6 1,833.7 2,215.3 2,421.0
Otras Obras Pdblicas 3,565.0 3,198.0 6,627.3 1,160.8 3,175.2 2,041.9 3,222.8 1,329.6
Vivienda 358.9 367.9 303.1 13,244.0 - - . .12
INDUSTRIA 50,686.4 53,154.2 54,018.4 70,905.0 73,866.9 70,166.5 61,992.9 60,193.8
DBASICAS 58,0886.5 39,657.8 42,312,5 57,223.4 60,064.4 56,071.2 47,051.7 43,984.9
Petrdleo y Carbdn Mineral 2,443.6 1,993.9 1,315.5 948.4 1,107.3 775.9  1,153.5 1,050.0
Energfa Eléctrica 18,990.6 16,966.8 15,426.9% 18,433.8 17,730.8 20,426.7  15,354.9 13,739.3
Hierro y Acero 6,564.8 8,905.6 13,248.13 21,235.9 23,651.9 20,322.7 17,665.5 15,082.6
Transporte 7,270.8 8,372.9 8,378.4 11,225.2 9,186.4 7,366.9 6,427.0 6,658.7
Cemento y Materiales de Const, 186.7 229.9 381.9 453.4 477.3 315.5 - 269.0 243.8
Metales No FPerrosos 2,202.7 1,888.1 2,242.2 3,338.9 6,403.9 5,354.5 4,431.1 4,846.9
Minerfa 1,227.3 1,300.1 1,319.3 1,587.7 1,506.8 1,508.1 1,750.7 2,163.6
TRANSFORMACION 11,799.8 13,496.9 11,705.9 13,681.5 13,802.5 14,095.3 14,941.2 16,208.9
Productos Alimenticios +2,170. 6 2,074.4 1,382.4 807.0 685.6 690.1 670.6 918.6
Textiles y Prendas de Vestir 1,636.0 1,622,0- 1,634.3 1,553.9 1,521.7 1,520.9 1,375.2 1,595.8
Madera y Corcho 128.2 . 190.5 151.3 150.1 155.6 108.7, 146.9
Papcl, Celulosa y Prod. de Papel 924.2 917.8 819.4 1,286.0 1,427.1 1,219.2 956.4 174.9
Sust. y Prod. Qufmicos 1,852.6 1,687.7 1,676.1 2,406.6 2,634.9 2,432.4 2,540.3 3,417.6
Prod. Met&lices, Eldct., y Maq. 236.8 247.8 372.5 481.4 542.4 836.4 1,274.8 1,642.2
Equipo de Transporte 4,199,7 5,996.9 5,084.4 6,124.4 5,780.,2 5,345.7 6,106.7 3,161.3
Otras 4 651.8 731. 546.,2 870.8 1,060.5 1,894.9 1,908.4 2,551.6
OTRAS ACTIVIDADES 2,845.7 2,822.2 4,614.0 10,186.3 6,486.7 8,594.3 14,241.7 14,925.9

{Incluye operaciones de cr8ditos Inversidn en acclones y compra de valores de renta fija, principalmente guberna-
mentales; financiamiento avalado y endosos para préstamos del exterior; y recursos manejados por los fideicomisos

de fomento,

FUENTE: Desarrollado por la autora de informacién en: La Economfa Mexicana en Cifras, Anuario Financiexo de la Aso-

ciacidn de Banqueros de M8xico, y de los Informes Anuales de Actividades de Nacional Financiera,

-901~
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En pesos de 1974, el financiamiento canalizado a este
sector fue creciente de 1974 a 1978, y despu&s fue mostrando una
ligera desaceleracién. No obstante, la proporcién de los recur-
sos canalizados a este sector, en relacién al financiamiento to-
tal otorgado por Nacional Financiera a la actividad econfmica,
se ha mantenido por arriba del 20%, excepto en 1981 que fue de
19.72%.

Por otro lado, cabe enfatizar la selectividad del cré-
dito asignado a la infraestructura. Los renglones mi&s favoreci-
dos de este sector, han sido las obras de irrigacién, y las in-
versiones agricolas. Ambas, en t&rminos reales, han recibido
cada afic mayores recursos.

En términos reales, el financiamiento de la irrigacién
cambio de $ 3,669.8 millones en 1974 a $ 5,990.9 millones en
1977. Sin embargo, desde 1978 ha tendido a declinar y el crédito
a este sector, en t&minos reales, s6lo ascendid a $ 3,756.43 en 1981,
esto es, se registr6 un incremento de s6lo 2.36% en relacifn a
1974. Por su parte, el cré&dito a las inversiones agricolas, en
pesos constantes, aumento de $ 3,462.6 en 1974 a $§ 6,118.9 en
1977 v $ B,739.76 en 1981; o sea que se registrd un incremento
de 152.4% en relaci6n a 1974. Este vigoroso &nfasis a la inver-
sién agricola gueda ratificado por la participaci6n del mismo en
el financiamiento total de Nafinsa. En 1974 este tipo de crédi-
tos ascendfa a 5.05% del total otorgado por esta instituciédn.

En 1981, su participaci®n fue de 9.34%. (Ver Cuadro NR 5). Es-
tos dos hechos confirman lo planteado en la hipé&tesis de inves-
tigacién, por lo que esta no es rechazada.

En cuanto al sector industrial cabe destacar que ha si-
do invariablemente el m&s importante. De 1974 a 1977 Nafinsa
destiné a este sector un promedio del 72.08% de sus cré&ditos.
Dada su importancia sus aspectos mis importantes son analizados

en la siguiente seccién.
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Finalmente, el renglén de otras actividades (pesca,
fomento de exportacién de productos manufacturados, estudios de
preinversitn, etc.) ha recibido de Nacional Financiera, aproxi-
madamente el 8.73% del total del financiamiento canalizado por
esta instituci&h a la actividad econSmica, de 1974 a 1981. En
términos reales, el financiamiento a este sector cambid de
$ 2,845.7 millones en 1974'a § 10,186.3 millones en 1977 vy a
$ 14,925.91 millones en 1981.

La creciente importancia de Nafinsa, se confirma con
su participacién en el financiamiento total concedido por el
sistema bancario. En 1974, (ver Cuadro N2 7) Naciqnal Finan~
ciera -aportd el 20.91% del total de recursos canalizados por
el sistema bancario a la actividad econfmica. Esta participa-
cién fue mis importante al 30 de Junio . de 1977 en gue Nafinsa
particips con el 29.74%. '

En los siguientes afios del perxfodo bajo andlisis, la
participacidén de Nafinsa ha aportado, en promedio, el 20.78%
del total de recursos canalizados a la actividad econf6mica por
las instituciones de cré&dito; pero esta pxoporcién ha fdo dismi-
nuyendo de 23.47% en 1978 a 17.37% en 1981. Las causas de esta
tendencia decreciente puede atribuirse a las reformas de 1976-
1981 del sistema bancario gue coadyuvaron a imprimirle de un
mayor dinamismo, de tal manera gue, en 1981 aumentd en pesos co-
rrientes la canalizacién de recursos a la actividad econSmica en
un 260.57% en relacién a los niveles de 1977. En pesos constan-
tes dicho crecimiento fue de 56.818%.

B. El Financiamiento a la Industria

Un anilisis del financiamiente otorgado por Nafinsa al
sector industrial, confirma lo planteado por la hipStesis de in-
vestigaciSn. Como ya se apunt$, es al sector industrial al que



CUADRO N& 7
PARTICIPACION DEL FINANCIAMIENTO TOTAL CANALIZADO A LA ACTIVIDAD ECONOMICA POR
NACIONAL FINANCIERA EN EL FINANCIAMIENTO CONCEDIDO POR EL SISTEMA BANCARIO

~Saldo al 30 de Junio-
(Millones de pesos)

PESOS CORRIENTES PESOS CONSTANTES !

Sistema . Nacional Sistema Nacional
Bancario Financiera Bancario Financiera % '
1974 328,136.3 68,619.2 328,136.3 68,619.2 20.91
1975 416,496.1 83,612.9 357,029.3 71,674.8 20.08
1976 526,443.4 107,912.0 370,826.2 76,013.1 20.50 ,
1977 644,170.6 191,606.9 343,542.9 102,186.0 29.74 Py
1978 962,300.0 225,827.7 434,505.8 101,967.6 23.47 ¥
1979 1,233,200.0 267,685.4 461 ,288.,7 100,130.0 21.71
1980 ©1,618,200.0 332,759.4 473,111.9 97,252.5 20.56
1981 2,322,700.0 403,458.7 538,703.3 93,574.1 17.37
11974 = 100

FUENTE: Banco de México,

Informe Anual, varios nGmeros, y Nacional Financiera, La_ Econo-

mfa Mexicana en Cifras, varios nGmeros.
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Nacional Financiera canaliza mayores recursos financieros. En
el Cuadro N2 5 ge puede apreciar que el financiamiento total ca-
nalizado por Nacional Financiera a este sector durante 1974-81,
varié entre 63.74% en 1980 y un maximo de 74.16% en 1975 del to-
tal de recursos que esta institucién canalizé a la actividad
econémica durante este lapso. O sea, que en relacifén a 1934~
1973, el apoyo de Nafinsa a la industria se incrementsS notable-

mente,

En términcs globales y pesos corrientes, el financia-
miento a este sector cambidé de $ 50,686.4 millones en 1974, a
$ 132,952.5 millones en 1977, y a § 259,534.72 millones en 1981.
En términos reales este financiamiento cambi6é a $§ 70,905.0 en
1977 y a $ 60,193.83 en 1981. Como puede apreciarse, debido a
factores inflacionarios, el finamciamiento a la industria decli-
né severamente de 1978 a 1981. No obstante, considerando el pe-
rfodo 1974~1981 en su conjunto, el financiamiento a.la industria
se incrementS en un 18.76% en t&rminos reales.

El crédito de Nafinsa a la industria ha sido también
selectivo. El sector industrial al que Nacional Financiera ca-
naliza recursos, se clasifica en dos grupos: (1) la Industria
Basica, y (2) la Industria de Pransformacién.

La Industria Bdsica, que comprende, entre otras; las
ramas de actividad de Petréleo y Carb&n Mineral, Energfa Elé&c~
trica, Metales No Ferrosos, etc. ha sido el ramo econSmico fa-
vorecido por Nacional Financiera en la canalizacién de recur-
sos. Del financiamiento total otorgado por Nafinsa a la acti-
vidad econSmica, la industria bdsica ha recibido, en promedio,
de 1974 a 1981, el 54.25%. Las ramas de actividad de este
grupo, que en este perfodo han recibido m&s financiamiento, son
las.de Energfa Eléctrica (19.74%), Hierro y Acero (17.25%), y
Transportes (9.30%).

La Industria de Transformacién, para el mismo lapso,
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recibié, en promedio, el 15.62% del total de financiamiento ca-
nalizado por Nacional Financiera a la actividad econé6mica. Las
industrias comprendidas en las ramas de actividad de Equipo de
Transporte (6.25%), Substancias y Productos Quimicos (2.61%) y
Textiles y Prendas de Vestir (1.80%) han recibido los mayores
recursos destinados a las industrias clasificadas en este grupo.

C. Aspectos Cualitativos del Financiamiento Otorgado

A la actuacidn selectiva de Nacional Financiera en la
canalizacién de recursos a la actividad econémica, debe agregar-
se los aspectos cualitativos implicitos en esta canalizaciSn.

Es decir, la operacifn de Nacional Financiera no s6lo debe me-
dirse tomando en cuenta los montos de recursos otorgados a dife-
rentes ramas de la actividad econfmica, sino que deben conside-
rarse también las distintas modalidades que reviste el cré&dito
otorgado y los beneficios obtenidos en el financiamiento que es-
ta institucidn canaliza a la actividad ecbnﬁmica, desde el punto
de vista social, y del desarrollo econSmico nacional.

En efecto, la polftica financiera de Nafinsa estd
orientada a conjugar ambos aspectos (cualitativos y cuantitati-
vos) en el financiamiento de la actividad econfmica del pais,

y asf cumplir con su funcién de banco de fomento del desarrollo
nacional. Sin duda esta polftica le ha permitido ocupar un lu-
gar relevante como banco de inversién en el pafs, y en el con-~
texto latinoamericano ubicarse entre las mis importantes insti-

tuciones de crédito.

Entre otros aspectos derivados de la ayuda cualitativa
que implican muchas operaciones de esta institucibn destacan

las siguientes:

1. Otorgamiento del crédito a tasas de interés preferenciales.
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Apoyo selectivo a industrias en zonas prioritarias y en ra-
mas estratégicas.

Descentralizacién industrial para apoyo de programas guber-
namentales. Entre otras para impulsar el desarrollo en pro-
vincia.

Apoyo a la creacidén de nuevas fuentes de trabajo al fomentar
la creacifn y continuacifn de nuevas empresas. En gran medi-
da la mediana y pequeiia industria, por su ntimero bastante
significativo en nuestro pafs, son generadoras de gran canti-
dad de empleos, y Nacional Financiera ha canalizado bastante
apoyo crediticio a este sector.

La ayuda canalizada a la produccién de bienes de capital, se
orienta bdsicamente a reducir' la dependencia con el exterior,
Yy a crear una tecnologfa propia.

Estimula a otras empresas para invertir en renglones priori-~
tarios de la economia nacional, ete.

En términos generales, la operacién de Nafinsa se ha

encaminado, en la medida de sus posibilidades, a dotar al go-~

bierno, del apoy¢ que este requiere para llevar a la préctica

sus estrat&gias de desarrollo. Sin duda que los aspectos cuali-

tativos que esta institucién canaliza a través de su polftica de

financiamiento es una cuestién indiscutible gue beneficia no s6-

Jo al que recibe el crédito, sino que sus alcances de ayuda van

m&s lejos al filtrar su apoye a otros grupos, 1los que en t&rmi-

nos generales pueden traducirse en la sociedad del pafs, y en

Gltima instancia es a este mismo que se estd béneficiando.

Finalmente, el cardcter cualitativo estratégico de Na-

finsa es evidente si se considera el tipo ‘de empresas a las que

ha apoyado y la importancia que estas tienen para el pafs. Una

lista parcial de las mismas incluye:
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Altos Hornos, S.A.
Guanos y Fertilizantes de M&xico, S.A.
Compaiifa Industrial de Atenguique, S.A.
Fundidora Monterrey, S.A. ’
Tubos de Acero de México, S.A.
Condumex, S.A.

Industrias Pefioles, S.A.

Diesel Nacional, S.A.

Constructora Nacional de Carros de Ferrocarril, S.A.
Celanese Mexicana, S.A.

Teléfonos de Mékico, s5.a,

Ayotla Textil, S.A.

Chapas y Triplay, S.A., etc.

D. Conclusidn sobre la hipGtesis

De acuerdo al an&lisis precedente, la hipStesis de in-
vestigacién bajo escrutinio no es rechazada, o sea gque se con-
firma lo planteado por la misma. Durante el perjodo 1974-1981
el crédito de NMNafinsa fue canalizado a tres sectores estraté-
gicos: infraestructura, industria y ciertas actividades priori-
tarias. E1 monto total acumulativo de financiamiento se incre-
mentd de $§ 68,612.2 millones en 1974 a $ 403,458.7 millones en
1981, en pesos corrienteé: en pesos constantes de 1974, el cam-
bio fue de $ 68,612.2 a $ 93,574.08 millones en los mismos
aflos, respectivamente. Asi, en té&rminos reales el aumento fue
de 36.37%. Estas tendencias tambi&n se registraron en los sec-—
tores favorecidos dentro de los cuales tambi&n se puede obser-
var cierta selectividad en el otorgamiento del cré&dito. En el
sector industrial b&sico las ramas m&s favorecidas han sido la
energfa el&ctrica, el hierro y acerc, y transporte. En la in-
dustria de transformacién los ramos favorecidos por el crédito
de Nafinsa han sida las de equipo y transporte, quimica, y tex-
tiles.
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Finalmente, Nafinsa ha apoyado sus decisiones con una
serie de polfticas cualitativas a fin de otorgar el crédito en
té&rminos preferenciales y a actividades estratégicas del desa-
rrollo nacional. Igualmente, la selectividad de Nafinsa en su
otorgamiento del crédito queda confirmado con el tipo de empre~
sas que ha apoyado de manera preferente.

IV. FOMENTO ECONOMICO DE NACIONAL FINANCIERA
A TRAVES DE SUS FIDEICOMISOS PUBLICOS

Como acciones especificas para instrumentar sus estra-~
t&gias de desarrollo y ciertos programas al respecto, el go-
bierno federal ha creado ciertos‘fideicomisos pGblicos. Algu-
nos de los mds importantes son administrados por Nafinsa. Es
poéible, por tanto, medir el apoyo que Nacional Financiera pres-
ta al desarrollo econSmico nacional mediante su actividad fidu-
ciaria. Esta es precisamente la preocupacién de este apartado.
En él se trata de comprobar la segunda hipStesis de investiga-
cibén que indica que "los fondos y fideicomisos manejados por
Nafinsa han favorecido al desarrollo de la industria mediana y
pequefia mediante la asignacifn cada vez mds importante de recur-
sos, el otorgamiento de fondos en condiciones favorables y la

asesorfa t&cnica administrativa."

Para comprobar la hipStesis de investigacifn menciona-~.
da, en primer lugar, se analiza la importancia del cré&dito éana—
lizado por Nafinsa mediante sus fideicomisos de fomento. En se-
gundo lugar, se examina, en términos cuantitativos y cualitati-
vos el apoyo que presta Nafinsa mediante sus principales fidei-
comisos pGblicos a la pequefia y mediana industria nacional, y
al sector turismo.
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A. Importancia del Crédito de Nafinsa mediante
Fideicomisos de Fomento

Los fideicomisos de fomento administrados por Nacicnal
Financiera son un medio crediticio que permiten obtener finan-
ciamiento, basicamente del Gobierno rFederal, para canalizarlo a
la actividad econSmica del pais.

Como posteriormente se apuntard, el avoyo que este ins-
trumento financiero canaliza a la economia, reviste aspectos’
cualitativos que indudablemente enrigquecen el apoyo crediticio
que otorga a la actividad econfmica, principalmente al sector

industrial.

Desde el punto cuantitativo los fideicomisos de fomento
de Nafinsa han tenido una participacién cada vez mayor dentro
del financiamiento total camnalizado pér Nacional Financiera a la
actividad econfmica (ver Cuadro N® 8). En pesos corrientes, del
total del financiamiento canalizado por esta institucién a dis-
tintas ramas econfmicas durante el perfodo 1974-81 (acumulativo:
$ 345,582.7 millones de pesos), el 12.91% ($ 44,626.6 millones
de pesos) lo canaliz8 a través de sus fideicomisos de fomento.

Cabe recalcar que la disposici6n anual de recursos en
los dltimos afios del perfodo sefialado, via fideicomiso, fue en
relacién al financiamiento total otorgad6 por esta institucidn
de 9.11% en 1980 y de 20.15% en 1981, lo que es un indicador de
la mayor penetracifén que esti teniendo este instrumento crediti-
cio en €l apoyo a ia actividad econfmica.

Igualmente, como puede apreciarse en el mismo Cuadro,
el financiamiento anual via fideicomisos de fomento, a partir de
1974, ha seguido una tendencia creciente.. El financiamiento ca-
nalizado por Nafinsa a la actividad econ6mica a través de sus
fideicomisos de fomento fue en 1974 de 4}183.4 millones de pesos,
en 1977 este se ele#ﬁ a 14,059 .7 nmillones de pesos, y en 1981



CUADRO N2 8
Financiamiento Canalizado por Nacional Financiera
a la Actividad Econdmica Mediante Fideicomisos de Fomento
Saldos al 30 de junio
-Millones de pesos corrientes-

TOTAL

RAMAS DE INFRAESTRUCTURA
Comunicaciones
Inversiones Agricolas
Vivienda

Puertos

Turismo

Otras Obras Pdblicas
Parques Ind. y céntros
comerciales

INDUSTRIA

IND. BASICA

Petrdleoc y Carbén Mineral
Energfa Eléctrica

Hiexrro y Acero
Transporte

Cemento y Materiales

de Construccién

Metales No Ferrosos
Minerfa

IND. DE TRANSFORMACION
Productos Alimenticios
Textiles y Prendas de Ves-
tir, Prod. dec cuero y piel
Madera y Corcho

Papel, cululosa y prod. de
papel

Sustancias y prod. gquimicos
Prod. Metdlicos, Eléctricos
y Maquinaria

Equipo de Transporte
Mucbles y Accesorios
Imprentas, Litograffas,
edit. e Ind. Conexas

Otras

COMERCIO Y SERVICIOS
Gubernamentales
Estudios de Preinvexsifn
Turismo

Esparcimiento

Comercio

OTRAS ACTIVIDADES

1973 % 1974 [ 1975 L) 1976
2,649.9¢ 100.0 4,183.4 100.0 6,903.8 100.0 10,267.0
539.5 20.4 665.3 15.9 1,023.6 14.8 1,700.9
40.5 1.5 43.1 1.0 39.0 .6 38.0
33.5 1.3 32.4 .8 25.0 .3 25.0
- - - - - - -5
- - - - 8.7 .6 42.5
- - - - 864.1 12.5 1,479.8
465.5 17.6 589.8 14.1 16.2 .2 72.1
- - - - 40.6 6 43.0
1,793.0 67.7 3,039.5 72.7 4,348.9 63.0 6,135.4
342.1 13.0 1,070.2 25.6 2,093.3 30.3 3,660.6
- - .9 - - - -
20.4 .8 . 21.1 .5 10.1 .2 10.1
54.7 2.1 726.5 17.4 1,807.4 26.2 3,367.6
123.6 4.7 149.1 3.6 96.9 1.4 96.9
71.0 2.7 103.2 2.5 116.4 1.6 128.7
10.5 .4 10.5 .2 10.5 .2 10.5
61.9 2.3 58.9 1.4 2.0 W7 46.8
1,450.9 54.7 1,969.3 47.1 2,255.6 32.7 2,474.8
503.0 19.0 737.6 17.6 816.0 11.8 845.3
308.7 11.6 383.5 9.2 457.4 6.7 563.4
19.0 <7 31.7 .8 50.8 .7 58.5
17.9 .7 16.8 .4 26.3 .4 32.2
104.0 3.9 134.1 3.2 171.1 2.5 211.7
104.0 3.9 162.2 3.9 268.8 3.9 270.7
235.0 8.9 256.5 6.1 269.2 3.9 280.3
- - - - 38,9 .5 41.0
- -~ - - 73.5 1.1 73.4
159.1 6.0 246.9 5.9 813.6 1.2 98.3
- - - - 1,514.2 22.90 2,396.8
- - - - 14.9 .2 14.3
- - - - 57.0 -8 156.0
- - - - 1,291.1 18.8 1,954.7
- - - - 1.2 - 1.0
- - - - 150.0 2.2 270.8
Nn7.4 12,0 478.6b 11.4 17.1 -2 33.9

100.0
16.6

.2
-4
1455
.7
.4

59.8
35.7
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10.1
5,148.0
96.8

234.9
26.0
55.9

2,902.6
801.2

674.3
69.0

53.4
291.0

398.7
299.2
85,7
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140.8

2,997.5
14.1
350.3
2,338.0
.9
294.2

58.8

k)
100.0
18,0

YIS
o D

N
N e

e

—
(Y] e
- CUVrmw OO =l

-

- =911~

®saldo al 30 de juliv

bEsta cifra se redujo en 142.4 millones de pesos debido a ajustes realizados por la fucidn de

INFRATUR Y FOGATUR.

de 1973.



CUADRO N2 8

(Continuacidn)
Acumulativo

1978 1 1979 1 1980 ) 1981 1974-1961
TOTAL 20,061.6 100.0 27,100.8 100.0 33,029.5 100.0 47,276.5 100.0 44,626.6
RAMAS DE INFRAESTRUCTURA 3,229.4 16.1 4,223.1 15.6 6,142 .4 18,6 6,653.1 14.1 6,113.6
Comunicaciones 518.8 2.6 859.7 3.2 1,584.2 4.8 118.8 .3 78.3
Inversiones Agrfcolas 25.1 .1 25.1 . 12.0 .04 12.0 .02 -21.5
Vivienda .5 _ . - .5 - .5 - .5
Puertos 29.7 L2 20.3 .1 18.4 .06 16.4 .03 16.4
Turismo 2,623.5 13.1 3,278.5 12.1 4,513.7 13.7 6,498.1 13.7 6,498.1
Otras Obras Pdblicas 3.0 3.0 3.0 - 3.0 - ~-462.95
Parques Ind, y Centros
comerciales 28.8 .1 36.0 .1 10.6 .03 4.3 - 4.3
INDUSTRIA 12,927.3 64.4 17,660.8 65.2 19,540.3 59.2 29,719.8 62.9 27,926.8
INDUSTRIA BASICA 9,362.3 46.7 11,170.4 41.2 11,495.7 34.8 12,567.3 26.6 12,225.2
Petréleo y Carb6n Mineral - - - - - - - - -
Energfa Eléctrica 10.1 N 10.1 - 10.1 - 10,1 - -10.3
Hierro y Acero 8,752.7 43.6 10,328.6 38.1 10,1391.0 31.5 10,550.2 22.3 10,495.5
Transporte 96.8 .5 101.8 .4 47.7 .1 4.9 - -118.7
Cemento y Materiales
de Construccién 398.3 2.0 127.0 .5 136.0 -4 268.5 .6 197.5
Metales No Ferrosos 26.5 .1 523.4 1.9 813.6 2.5 1,652.4 3.5 1,641.9
Minerfa 7.9 4 79.5 .3 97.3 .3 81.2 .2 19.
IND. DE TRANSFORMACION 3,565.0 17.7 6,490.4 24.0 8,044.5 24.4 17,152.5 36.3 15,701.60
Productos Alimenticlos 881.6 4.4 947.1 3.5 1,168.9 3.5 2,660.9 5.6 2,157.9
Textiles y Prendas de Ves-
tir, Prod. de cuero y piel 863.8 4.3 1,147.4 4.3 1,471.2 4.5 2,864.0 6.1 2,555.3
Madera y Corcho 85.5 4 131.3 .5 139.4 .4 348.4 .7 329.4
Papel, celulosa y prod. de
papel 65.6 3 112.5 -4 133.2 .4 213.7 .5 195.8
Sustancias y Prod. qufmicos 349.2 1.7 535.6 2.0 720.3 2.2 1,555.9 3.3 1,451.7
Prod. Met8licos, Eléctricos
y Maguinaria 530.7 2.7 874.3 3.2 1,207.2 3.7 2,754.4 5.8 2,650.4
Equipo de Transporxte 340.0 1.7 382.9 1.4 517.5 1.6 820.9 1.7 585.9
Muebles y Accesorios 116.8 6 182.7 7 244.1 .7 462.5 1.0 462.5
Imprentas, Litograffas,
edit. e Ind. Conexas 124.0 .6 167.9 .6 213.8 .6 368.4 .8 3668.4
Otras 207.8 1.q 2,008.7 7.4 2,229.0 6.8 5,103.4 10.8 4,944.2
COMERCIO Y SERVICIOS 3,649.3 18,2 4,896.1 18.1 6,891.3 20.8 10,185.0 21.5 10,185.0
Gubernamentales 12.9 W1 12.1 - 20.4 .1 20.1 - 20.1
Estudios de Preinversidn 384.9 1.9 370.7 1.4 443.4 1.3 761.8 1.6 761.8
Turismo 2,957.1 14.7 4,219.0 15.6 6,132.7 18.5 9,127.3 19.3 9,127.3
Esparcimiento .7 - .5 - .1 - - - -
Comercio 293.7 1.5 293.8 1.1 294.7 .9 275.8 .6 275.8
OTRAS ACTIVIDADES 255.1 1.3 320.8 1.1 455.5 1.4 718.6 1.5 401.2

FUENTE: Nacional Financiera, Informe Anual de Actividades, varios afios.
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tuvo un importante saldo de 47,276.5 millones de pesos. En
1973, el saldo acumulado de créditos fue de 2,649.9 millones de
pesos. Consiguientemente, la formacifn neta de crédito fue de
$ 44,626.6 millones.

En el Cuadro N2 9, se puede apreciar que aﬁn en pesos
reales (100*1974) el financiamiento canalizado por Nafinsa a la
actividad econﬁmlca a través de sus fideicomisos de fomento, ha
sido creciente (excepto en 1980 que disminuyS- ligeramente en
‘relaci6n a 1979). Asf, para el perfodo de andlisis, en 1974
{afio base) el crédito acumulado ascendia a 4,183.4 millones de
_pesos; para 1977 y 1981 los saldos fuexon de 7,498.2 y 10,964.8
‘millones de pesos, respectiﬁamente. Asi, la formaciﬁn real de
crédito ascendi6 a 7,677.6° millones de pesos para el perfodo
1974-1981.

El cr&dito de Nafinsa a través de sus fideicomisos de
fomento demuestra, una vez mds, gque el financiamiento que cana-~
liza esta institucién ha sido selectivo en cuanto a sectores.
Las ramas de infraestructura son, del total de este tipo de fi-
nanciamiento, el grupo de actividades econfSmicas que, en su con-
junto, reciben menos apoyos crediticios. éin embargo, cabe des-
tacar que por ramas especificas de este grupo econfmico, las
Obras de Infraestructura al Turismo ha sido el principal ren-
g16n favorecido. Analizando los saldos anuales, en promedio de
1975~1981, a este renglsSn se canalizé el 13.6% del financiamien-
to total otorgado por Nafinsa a la actividad econémica a través
de sus fideicomisos de fomento, lo que significa gue este ren-
glén ha recibido, en té&rminos acumulativos, 6,498.1 millones de
pesos durante el perfodo senalado.

Por otro lade, ¥y en relacidén directa al destino del fi-
nanciamiento total concedido por Nacional Financiera a la acti-
vidad econdmica, el cré&dito otorgado mediante fideicomisos de
fomento favorece principalmente a la industria. En pesos co-
rrientes el financiamiento canalizado a esta actividad a través



CUADRO N&¢ 9
Financiamiento Canalizado por Nacional Financiera
a la Actividad Econfmica Mediante Fideicomisos de Fomento
Saldos al 30 de junio en millones de pesos constantes

(1974=100)
Acunulativo
19738 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 1974-1981

TOTAL 3,287.24 4,183.4 5,918.2 7,232.1 7,498.2 9,058.4 10,137.3 9,653.2 10,964.8 7,627.56
RAMAS DE INFRAESTRUCTURA 669.26 665.3 877.5 1,198.1 1,348.8 1,458.2 1,579.7 1,795.2 1,543.1 873.84
Comunicaciones 50.24 43.1 33.4 26.8 127.9 234.3 321.6 463.0 27.6 -22.64
Caminos y Puentes - - - - - - - - - -
Ixrigacitn - - - - - - - - - -
Inversiones Agrfcolas 41.56 32.4 21.4 17.6 13.4 11.3 9.4 3.5 2.8 -
Obras Fronterizas - - - - - - - - - -
Vivienda - - - .4 .3 .2 .18 .15 .12 12
Puertos - - 33.2 29.9 28.2 13.4 7.6 5.4 3.8 3.8
Turismo - - 740.7 1,042.4 1,160.8 1,184.6 1,226.4 1,319.2 1,507.1 1,507.1¢
Otras Obras Pdblicas 577.46 589.8 13.9 50.8 2.4 1.4 1.1 - - -576.76
Parques ind., y centros
comerciales - - 34.8 30.3 15.8 13.0 13.5 3.1 1.0 1.00
INDUSTRIA 2,224.25 13,039.5 3,7286.0 4,321.8 4,519.4 5,837.0 6,606.2 5,710.9 6,892.9 4,668.65
INDUSTRIA DASICA 424.38 1,070.2 1,794.4 2,578.5 2,971.4 4,227.0 4,178.4 3,359.7 2,914.7 2,490. 32
Petrdleo y Carhén - .9 - - - - - - - -
Energfa Eléctrica 25.31 21.1 8.7 7.1 5.4 4.6 3.8 3.0 . ~23.01
Hierro y Acero 67.86 726.5 1,549.3 2,372.1 2,745.5 3,952.1 3,863.5 3,036.9 2,446.9 2,379.04
Transporte 153.33 149.1 83.1 68.3 Sl.6 43.7 38.1 13.9 1. -152.23
Cemento y Materiales de
Construccién 88.08 103.2 9Y.8 90.7 125.3 179.8 47.5 39.7 62.3 -25.78
Metales No Ferrosos 13.03 10.5 9.0 7.4 13.9 12.0 195.8 237.8 383.2 370.117
Minerfa 76.79 58.9 44.6 32.9 29.8 35,2 29.7 28.4 18.8 -57.99
IND. DE THRANSFORMACION 1,799.87 1,969.3 1,933.% 1,743.2 1,547.9 1,609.7 2,427.8 2,351.1 3,978.2 2,178.3)
Prod. Alimenticlos 623,98 737.6 699.5 595.4 427.3 398.1 354.3 341.6 617.1 -6. 88
Textilos y Prendas de -
vestir, cuexo y piel 382.95 383.5 392.1 396.9 359.6 390.0 429.2 429.9 664.2 281.25
Madera y Corcho 23.57 31.7 43.5 41.2 36.8 ig.6 49.0 40.7 80.8 57.23
Papel,celulosa 22.21 16.8 22.5 22.7 28.5 29.6 42.1 38.9 49.6 27.39
Sust. y prod. quimicos 129,01 134.1 146.7 149.1 155.2 157.7 200.3 210.5 360.9 231.89
Prod. metdlicos, eléctri-
cos y maguinaria 129.01 162.2 230.4 190.7 212.6 239.6 327.0 352.8 638.8 509.79
Equipo de Transporte 291.52 256.5 230.8 197.4 1592.6 153.5 143.,2 151.2 190.4 -101.12
Muebles y Accesorios - - 33.3 28.9 45.7 52.7 68.3 71.3 107.3 107.30
Imprenta, Litograffa,
edit. e ind. conexas - - 63.0 51.7 47.6 56.0 62.8 62.5 85.4 85. 40
Otras 197.37 246.9 1.7 69.2 75.1 93.8 751.4 651 .4 1,183.6 986 .23
COMERCIO Y BERVICIOS - - 1,298.0 1,688.3 1,548.6 1,647.8 1,831.4 2,014.1 2,362.2 2,362.20
Gubernamentales - - 12.89 10.1 7.5 5. .5 . 4, 4.1
Estudios de Preinversién - - 48.9 109.9 186.8 173.8 138,7 129.6 176.7 176 .17
Turismo - - 1,106.8 1,376.9 1,246.9 1,335,2 1,578.2 1,792.3 2,116.9 2,116.9
Bsparcimiento - - 1.0 .7 . . .2 .03 - -
Comercio - - 128.6 190.8 156.9 132.6 109.9 86.1 63.9 63.9
OTRAS ACTIVIDADES 393.74 478.6 14.7 23.9 1.4 115.2 120.0 133.1 166.7 ~227.04

FUENTE: Nacional Financiera, Informe Anual de Acé}vldadé;;‘varios afios.

%galdo al 1 de julio de 1973,
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de este instrumento financiero ha sido cada vez mﬁs importante.
Como puede apreciarse en el Cuadro N2 8 los saldos del crédito
fiduciario fueron de 3,039.5 millones de pesos en 1974, y
29,719.8 millones de pesos en 1981. Considerando que el saldo
en 1973 fue de 1,793.0 millones de pesos, el total de cré&ditos
nuevos para 1974-1981 ascendif a § 27,926.8 millones.

Afn en pesos de 1974 los cré&ditos reales otorgados. por
esta institucibn a través de sus fideicomisos de fomento han
sido cada afo mayores. Como se sefiala en el Cuadro N2 9, los
saldos de los créditos a la industria fueron de 3,039.5 milio-
nes de pesos en 1974; en 1977 este financiamiento crecib a
4,519.4 millones de pesos, y en 1981 fue de 6,892.9 millones de
pesos. La formacifn neta real de créditos en este sector para
el perfodo 1974-1981 fue de 4,668.7 millones, puesto gue el
saldo a 1973 fue de 2,224.3 millones. Finalmente, en términos
relatiéos, el financiamiento de Nafinsa a la industria por me-
dio de fideicomisos varié entre 59.8% en 1980 & 72.7% en 1974;
el promedio para el periodo 1974-1981 fue de 63.4% (ver Cuadro
N2 8).

El renglén de Comercio y Servicios, que en términos
generales incluye: estudios de preinversitn, turismo,.esparci-
miento, comercio, y servicios gubernamentales, representa un
grupo de actividades econfmicas a las gue también Nacional Fi-
nanciera ha apoyado a fravés de sus fideicomisos de fomento.
Este grupo ha recibido en pesos corrientes de 1975 a 1981,
10,185.0 millones de pesos. En pesos constantes, y para el mis-
mo perfodo este financiamiento fue de 2,362.2 millones de pesos.
En t&rminos relativos, el promedio de cr&ditos a este sector,
del total canalizado en Nacional Financiera a través fideicomi-
sos, fue de 20.74%.

Finalmente, Otras Actividades han recibido en pesos
corrientes un total acumulado de 718.6 millones de pesos. Para
el perfodo 1974-1981 el cré&dito nuevo fue de 401.2 millones de
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pesos (el saldo acumulativo a 1973 fue de 317.4 millones de pe-
sos). No obstante, en términos reales la formacifn de capital
para esta rama fue negativa: -227.04 millones de pesos; pues el
saldo en 1973 fue de 393.74. Esto puede explicarse por la rela-
tiva poca impdrtancia de este rubro en el financiamiento otorga-
do por Nafinsa. : ‘

B. Aspectos Cualitativos de los Fideicomisos PGblicos
de Nacional Financiera

Como se comprobS anteriormente, los recursos canaliza-
dos a través de los fideicomisos pfiblicos administrados por Na-
cional ‘Financiera, son muy importantes y comprenden un signi-
ficativo apoyo a la industria nacional.

No obstante, los aspectos cualitativos que dicha ayuda
encierxra, merece de una especial atencidn, ya que es de vital
importancia para apoyar el desarrollo de las empresas medianas

Yy pequefas, y en general las actividades prioritarias naciona=-
les.

En efecto, durante la operacién de los fideicomisos
pGblicos de Nafinsa, varias funciones de cardcter cualitativo
se derivan del apoyo a las inversiones. Entre estas pueden
destacarse las siguientes:

- Evaluacidén cualitativa de proyectos de inversién. Nafinsa
selecciona los proyectos a apoyarse en virtud no s6lc de sus
aspectds financieros, sino también en virtud de su impacto
social, esto incluye la relevancia de los proyectos en cuan-
to a la generacién de empléos, la complementacién del apara-
to industrial nacional, la desconcentracidén industrial, la
sustitucién de importaciones, la produccién de artfculos bs-
sicos, etc. En fin, se trata de medir la existencia de
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costos y beneficios sociales medibles en el mercado, como im-
pactos multiplicadores en las inversiones, el empleo, la edu-
cacién, etc. o externalidades como impactos al medio ambien-
te, etc.

- Supervisién de la aplicacién y efectos posteriores de los
créditos que se otorgan. Esto implica que Nafinsa coadyuva
a gue el nivel y objetivo, o sea calidad de las inversiones,
sean cumplidos. '

— Adopci6n de tecnologias adecuadas. Esto incluye la compra
de equipos adecuados y en condiciones favorables de adopcidn
de la tecnologfa adguirida (instalacidn, servicio, cambios,
etc.).

-~ Apoyo a la industria mediana y pequena. Su objetivo es for-—
talecer el aparato productivo apoyando a este sector que en
términos cualitativos es el mejor, pero tiene serias limita-—
ciones de financiamiento y tecnologicas.

- Capacitaci6n y adiestramiento. Para el efecto, Nafinsa da
asesorfas y cursos de capacitacién y actualizacifn a perso-
nal bancario (en relacién al manejo del crédito) y de otros
sectores como el industrial, el agropecuario y el de servi-
cios (en cuanto a la evaluacién y administracién de proyec-
tos y de tecnologfa).

En relacifn a los aspectos anotados debe subrayarse
que las acciones cualitativas de apoyo a las inversiones de los
fideicomisos de Nafinsa, naturalmente inciden también cualitati-
vamente en la economfa del pais. Con la mayor generacidn de
empleos, por ejemplo, aumenta el bienestar social y se mejora
la distribucidén del ingreso. Un impacto parecido tiene la se-
leccién de proyectos relacionados con la produccién de articu-
los bdsicos. Por otro lado, la seleccisn de proyectos en
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cuanto a su complementaridad con el aparato productivo del pais,
la sustitucién de importaciones y la adopcién de tecnologias
apropiadas, contribuyen a gque el desarrollo del pais sea més
auténomo. El1 fortalecimiento de la economfa nacional también

se consigue mediante el apoyo a la industria mediana y pequeiia.
Al apoyarla se promueve la estabilidad econfmica y una menor
dependenéia en las importaciones. Finalmente, la selecci6n de
proyectos de acuerdo a su localizacién regional apoya las po-
lfticas de desconcentracién industrial del gobierno, lo gue a
su vez contribuye a que el desarrollo regional sea menos desi-

gual.

En suma, se puede concluir que para determinar la via-
bilidad de un proyecte financiado por los fideicomisos de Na-
finsa debe considerarse adem&s de los aspectos econfmicos, los
aspectos cualitativos entre los que destacan los mencionados
anteriormente. Dada su importancia, en el siguiente apartado
se analizan en detalle tanto los aspectos cuantitativos como
los cualitativos de los principales fideicomisos de Nafinsa que
apoyan a la pequena y mediana industria, y al turismo.

C. Principales Fideicomisos Pgblicos de Nafinsa

1. E! Programa de Apoyo Integral a la Industria
Mediana y Pequeiia (PAI)

a. Aspectos Generales

Considerando las limitaciones del sector industrial na-
cional, este requiere especial apoyo en ciertos problemas. Por
su importancia destacan: el financiamiento, y la asistencia té&c-
nica. En este sentido, la mayorfa de los fideicomisos mis im—
portantes administrados por Nacional Financiera estdn encamina-
dos a auxiliar a la industria mediana y pequefia para superar
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dichos obstdculos. Esto es, como ya se apuntd$, congruente a las
politicas gubernamentales de apoyar a este sector industrial.

En efecto, en junio de 1978 Nafinsa creS el Programa de
Apoyo Integral a la Industria Peguefia y Mediana (PAI) por manda-
to del Gogbierno Federal con el objeti&o central de fortalecer y
canalizar coordinadamente, la asistencia técnica y el apoyo fi-
nanciero que ge otorga a este importante tipo de industria, de
acuerdo con los lineamientos de politica econSmica sefialada por

el ejecutivo federal.19

De acuerdo al objetivo perseguido, el PAI coordina re-
cursos y actividades de los siguientes fideicomisos manejados
por Nafinsa: (i) El Fondo de Garantfa y Fomento a la Industria
Mediana y Pequena (FOGAIN); (2) E1 Fondo Nacional de Estudios y
‘Proyectos (FONEP); (3) El Fondo de Fomentc Industrial (FOMIN); y
{4) el Fideicomiso de Conjuntos, Parques, Ciudades Industriales
y Centros Comerciales (FIDEIN); y (5) El Fideicomiso de Informa-
¢ibén Té&cnica del Consejo de Ciencia y Tecnologfa (INFOTEC). Es-
te Gltimo en participacifin con el CONACYT, oriénta su apoyo al
diagn6stico de problemas, orientacidn de soluciones, organiza-
cidén de cursos de capacitacidn, al sequimiento de problemas es~
pecificos, etc.20

Una idea de la importancia de este programa, desde el
punto de vista cuantitativo, se puede apreciar en el Cuadro
N2 10. Durante el perfodo 1978-1380, los recursos canalizados
por el PAI fueron de 2,077 millones de pesos. Distribufdos en
distintas formas de apoyo, el financiamiento a través de crédi-
tos (refaccionarios, de habilitacién o avio, hipotecarios in-
dustriales, o0 los necesarios para estudios de factibilidad e in-
genierfa, y capital de riesgo)'fue de 1,112 millones de pesos,
es decir el 53.54% del total canalizado por el PAI, en el perfo-
do senalado. ‘

La participacifn accionaria del PAI congtituys el



CUADRO N¢ 10

PROGRAMA DE APOYO INTEGRAL A LA INDUSTRIA
MEDIANA Y PEQUERA (PAI) '

Recursos Canalizados de 1978 a 1980

({Millones de Pesos)

TOTAL

Crédito

Participacién Accionaria
Asistencia T&cnica
Pequena y Mediana Mineria
Naves Industriales
Estudios de Preinversifn
Garantfas

78-80

2,077

1,112
410
196
118
201

30
10

100.00

53.54
19.74
9.44
5.68
9.68
1.44
.48

FUENTE: Nacional Financiera, Informe Anual, 1981, p.

127.

'-SZTf :
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segundo apoyo en importancia. Durante el pexfodo sefialado se
canalizaron 410 millones de pesos, © sea el 19.74% del total ca-
nalizado por este programa de 1978 a 1980. Este apoyo es muy
importante, ya que con la participacifén accionaria se ha permi-
tido mantener la operacifn de aquellas empresas medianas y pe-
queiias, que por falta de financiamiento, no hubieran podido se-
guir operando.

La construccién de naves industriales, y la asistencia
técnica constituyeron otras importantes apoyos del PAI; respec-
tivamente en té&rminos cuantitativos, los recursos canalizados
fueron de 201 y 196 millones de pesos, para el perfodo sefialado.
Es decir el 9.68%, y el 9.44% respectivamente del total canali-
zado por el PAI.

Finalmente otros apoyos no menos importantes otorgados
por este Programa son los estudios de Preinversién con 30 millo-
nes de pesos, Yy las Garantias con 10 millones de pesos.

Cabe destacar que todos y cada uno de los fideicomisos
coordinados por el PAIL, tienen objétivos Y funciones especifi-
cas muy importantes para el apoyo al desarrollo de la industria
mediana y pequefia. Por lo que su coordinacién implica propor-
cionar un plan de ayuda méds integral y completa a los industria-
les medianos y pequefios del pais.

De acuerdo a lo anterior, a continuacién se presenta
un andlisis m&s detallado, cuantitativo.y cualitativo de los
principales fideicomisos de Nafinsa vy en donde se podr& apre-
ciar mis claramente la importante ayuda que estos fideicomisos
dirigen al apoyo de la industria en general, .y la mediana y pe-
guefia en particular.
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2. Operaciones y Actividades Generales de los
Principales Fideicomisos Ptdblicos de Nafinsa

a. Fondo de Garantfa y Fomento a la Industria
Mediana y Peqguenia (FOGAIN}

-~ El FOGAIN otorga apoyo crediticio a la pequefia y mediana
industria por conducto de la banca, y puede dar garantias a las
instituciones y uniones de cr&dito hasta un 75% de los créditos
de habilitacifn y avio y/¢ refaccionarios, cuando el monto no

. 21
exceda de un milldén de pesos.

Los tipos decrédito que elFOGAMN otorga, son los siguie'nteszzz

~ Créditos de habilitacifén o avfo.- Estos son utilizados para
adquirir materia prima, materiales, y pago de salarios del

pexsonal de produccién.

— Cr&ditos refaccionarios.- Se utilizan para la adquisicitén e
instalacifn de maquinaria y egquipo:; para comprar inmuebles
que necesiten las empresas para actividades industriales, y
también para hacer construcciones, modificaciones o amplia-

ciones que se reguieran.

— Cr&8ditos hipotecarios industriales.- Se utilizan para pagar

pasivos a corto plazo.

-~ Garantfa de cr&ditos.~ Lo realiza el FOGAIN con el propSsito
de permitir un mayor acceso al financiamiento de las indus-

trias pequefias. Esta actividad se considera complementaria a
las funciones crediticias de la banca.

Las operaciones financieras realizadas por el FOGAIN
siempre se han realizado de acuerdo a los objetivos nacionales
definidos por el Gobierno Federal. En los Gltimos afios, de
acuerdo a estas referencias, el FOGAIN ha enfatizado su actua-
cién al desarrollo de los siguientes aspectos: (a) descentrali-
zaciln industrial, (b) produccifn de artfculos de consumoc popu-
lar, (c) pfpauccién de bienes de capital, y (d) a la creacifn de
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fuentes de empleo.23

(a)

(b)

{c)

(d)

Descentralizacisén Industrial.- El apoyc a las Entidades

Federativas ha sido muy significativo, porgue se considera
que es ahf donde se encuentra la mayor cantidad de recur-
sos tanto naturales como humanos que deben aprovecharse.
La polftica de este fondo, tiene destinado aproximadamente
el 90% de sus créditos para apoyo regional y un 10% para
el apoyo de la industria en el Valle de M&xico

Produccién de Artfculos B&sicos.- La gran mayorfa de las

empresas medianas y pequefias, producen articulos de prime¥
ra necesidad, tales como alimentos, vestido y calzado, poxr
io,que el Fogain destina aproximadamente el 50% del total
de créditos otorgados a las empresas gue tienen este tipo
de produccién, con el fin de gque estas aumenten la oferta
de la misma y asi afectar los precios en beneficio del
consumo popular.

Produccisn de Bienes de Capital.—- El apoyo a este sector,

en los dltimos cuatro afies ha comenzado a ddrsele mucha
importancia, ya que este tipo de produccidn en México es
prioritaria para disminuir la dependencia del exterior en
dichos bienes. De ahf que se considere que una de las
principales finalidades del Fogain debe ser la de disminuir
importaciones. La ayuda que el Fogain ha canalizado para
impulsar a este sector es muy importante, por ejemplo este
fondo en 1979 destiné a la produccifn de este tipo de bie-
nes 507 millones de pesos;24 y durante el primer semestre
de 1981 el financiamiento ascendid a 750 millones de pe-
sos,25 lo que significé una diferencia en saldos en el
afio y semestre sefialados de un 50% de aumento.

Creacién de Fuentes de Empleo.~ Al finalizar el ejercicio

en 1980 el Fogain habfa atendido 3,900 empresas. El1 71%
recibid financiamientos no mayores de un millén de pesos,
21% de uno a tres millones de pesos, y el 8% restante cré&-
ditos superiores a tres millones de pesos. Estas empresas
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permitieron la creacifn de 23,000 nuevos empleos. De estas
375 se crearon como nuevas empresas y generaron 7,838 nuevos

empleos.26

En 1981 el Fogain financié a 6,345 empresas, y estas
proporcionaron empleo a mis de 195,000 personas lo que permite
calcular una ocupacién promedio de 31 trabajadores por empre-

Sa.ZT

El financiamiento canalizado por el Fogain a la acti-
vidad econfmica se ha incrementado significativamente en los Gl-
timos afios. Como puede apreciarse en el Cuadro N2 11, en 1974,
en pesos corrientes, el saldo del apoyo crediticio otorgado por
dichoc fondo fue de 1,045.5 millones de pesos, en 1977 &ste se
elev6é a 2,163.5 millones de pesos, o sea que el aumento en sal-
.'dos en relacidén a 1974 fue de 106.93%; en 1980, el saldo del
- financiamiento total que canaliz& fue de 5,835 millones de pesos,
y en 1981 se incrementS considerablemente a 12,945.8 millones de
pesos. En 1973 el saldo de cré&ditos del Fogain ascendfa a
$ 680.5 millones de pesos. Consiguientemente, el financiamiento
total que el Fogain canalizé a la actividad econdmica para el
periodo 1974~81, fue de 12,265 millones de pesos.

Considerando el impacto inflacionario, en el mismo
Cuadro N2 11 puede apreciarse gque aﬁh en pesos constantes (1974
aflto base) la tendencia del financiamiento canalizado por el
Fogain fue creciente, excepto en 1976 gque disminuyé ligeramente.
En t&€rminos generales se puede afirmar que de 1974 a 1978 el
financiamiento se mantuvo relativamente estable. De 1379 a 1981
siguié aumentando, asf en 1979 el financiamiento canalizado fue
de 1,648.55 millones de pesos, lo gue signific6 el 57.68% en re-—
lacién a lo otorgado en 1974. En 1981 este ascendié a 3,002.56
millones de pesos, es decir el 187.19% en relacién a lo otorga-
do eén 1974.

Cabe destacarse que el incremento en saldos de 1981



CUADRO N& 11

FONDO DE GARANTIA Y FOMENTO A LA INDUSTRIA MEDIANA Y PEQUERA
Financiamiento Total Canalizado a la Actividad Econdmica

(saldo al 30 de junioc en millones de pesos)
Financiamiento
~--Pesos Corrientes—~- Acumulado
1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 1974-1981 \
680.5. 1045.5 1,336.5 1,562.5 2,163.5 2,870.7 4,407.2 5,835.0 12,946.0 12,265.0
*

--Pesos Constantes—--— .L
=

844.5 1045.5 1,145.7 1,100.6 1,153.8 1,296.2 1,648.6 1,705.3 3,002.6 2,158.0 i

*Aflc Bage = 1974
FUENTE: Nacilonal Financiera, Informe Anual, varios niimeros.
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en relacifén a 1980 fue del 121.86% en pesos corrientes, y de
76.07% en pesos constantes; es decir fue el saldo m&s alto del
perfodo sefialado. Esto se debif en parte a la aprobacién de
importantes reformas a las Reglas de Operacién del Fondo en

1980, gque incluyeron:28

a) Aumentos en los montos de los créditos de habilitacién o
avfo, refaccionarios, y los hipotecarios industriales.

b) Auménto del nmero de empresas susceptibles de recibir apo-
yos, mediante la ampliacién de limites para la definicién
de la pequemnia industria (de 5 a 7 millones de pesos) y la
mediana industria (de 40 a 60 millones de pesos).

¢) Trato preferencial a las industrias que contribuyeran a las
actividades industriales prioritarias en los términos del
acuerdo presidencial del 9 de marzo de 1979.

d) Revisidén del programa de garantfas para la elevacidén de su
. monto. '

e) El descuento de "créditos puente" que la banca otorga provi
sionalmente a los industriales para satisfacer necesidades
inmediatas de financiamiento, mientras se formalizan los
cré&ditos definitivos.

" Alrededor de un 30% de la produccién de la industria
mediana y pequefia se destina a la gran empresa, pero &ésta no es
enteramente satisfecha por lo gue generalmente la misma tiene
que recurrir a las importaciones y asf cubrir sus necesidades.
Este aspecto es muy grave para la economfa del pafs porgue sig-
nifica la salida de divisas al exterior, y esto indudablemente
repercute en la balanza de pagos de México de manera negativa.
Por ello entre otras razones el impulso a la industria mediana
Yy pequefia ha sido un aspecto gue no se ha ignorade, y como ha
podido apreciarse el Fogain ha encaminado sus esfuerzos al de-
sarrollo de tan clave e importante sector de nuestra economia.
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b. Fondo Nacional de Estudios y Proyectos (FONEP)

El FONEP apoya tanto al sector p@iblico como al privado
a travé&€s de ayuda té&cnica y financiera, para llevar a cabo estu-
dios de inversifn prioritaria, y asistencia técnica, afines a
politicas sociales y econ6micas del pafs. Durante el periocdo
de julio de 1980 a junio de 1981, el Fonep autorizé 277 pré&sta-
mos, cuyo importe ascendié a 1,094 millones de pesos, de los

cuales un 37.29% se destind al sector industrial.29

Analizando sus modalidades de operacién, debe sefialar-
se que el Fonep también lleva a cabo estudios para determinar
gqué rama industrial requiere mis atencién, de acuerdo a las es-
tratégias gubernamentales. En el presente se dd prioridad a la
industria manufacturera, ya que se espera gque el desarrocllo de
esta rama industrial permitird un aumento en la exportacién v
. sustitucidn de importaciones. Ademis que la industria manufac-
turera ocupa gran cantidad de mano de obra, y su desarrollo nece-
sariamente contribuird a una gran generacidén de empleos, lo que
desde luego es congruente a la polftica nacional de desarrollo.

En el presente, el Fonep ademds de las funciones gue
realiza ha tenido una demanda creciente de consultorfa, por lo
que ha surgido la necesidad de impulsar su desarrollo, con el
objeto de satisfacer esa demanda. As{f, las actividades del
Fondo se ampliaron por Acuerdo Presidencial publicado en el Dia-
rio Oficial del 15 de julio de 1980, en el gue se senala la mo-
dificaci®n del contrato del Fonep para ampliar sus funciones al
otorgar financiamientos parxa realizar estudios que elaboran las

firmas de consultoria.30

De acuerdo a la modificacién del contrato del Fonep, en
términos generales esto benefici6 todos los servicios involu-
crados en los servicios de consultorfa que constituyen los estu~
dios de fomento econémico del Fondo.
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Lo anterior consiste en la identificaci6n de estudios
y proyectos especificos de inversifn para movilizar recursos
pGblicos y privados, y disponer asf de una cartera de proyectos
a nivel de perfil y prefactibilidad de la inversién.

Por otro lado, la demanda de personal capacitado para
llevar a cabo la consultorfa, tambi&én fue objeto de atencién en .
las reformas del contrato del Fonep. Como resultado el patri-
monio fideicomitido se destina también al otorgamiento de cré-
dito a personas ffsicas o morales que actlen en calidad de con-
sultores nacionales. Con esto se pretende tambi&n, ofrecer
permanentemente cursos, cursillos y seminarios para capacitar
v adiestrar al personal té&cnico, cuyas funciones se relacionen
con la formulacién, evaluacifén, instalaci6n y administracién de

proyectos de inversifn.

Los apoyos del Fonep, se han destinado principalmente
al apoyo del programa nacional de pequefia y mediana industria
y de bienes de capital; al sector agrficola, pecuario y piscico-
la; al desarrollo de zonas turisticas; y en general a la reali~
zacién de proyectos de infraestructura em todo el pafs, de los
cuales destacan la ampliacifn de la red federal de carreteras,
desarrollo de puertos industriales, reestructuracién del alcan-
tarillado, tratamiento de aguas para prevenir la contaminacidn,
y la ampliacién del Sistema de Transporte Colectivo de la ciu-
dad de México.3!

¢. Fondo Nacional de Fomento Industrial (FOMIN)

El Fomin apoya a la industria mediante la aportacién
parcial o temporal de recursos como capital de riesgo, hasta
por un 49% del capital social de las empresas que refinan el
requisito de alta prioridad nacional de acuexrdo al Plan Nacio-

nal de Desarrollo Industrial.32
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La participacifn del Fomin en el capital de la empresa
se increments de una tercera parte, al 49% mencionado, por
Acuerdo Presidencial publicado en el Diario Oficial de la Fede-
racién del 13.de Febrero de 1981, con el fin de apoyar a la in-
dustria mediana y pequena de alta prioridad nacional.

El Fomin aporta capital para desarrollar proyectos de
creacidén o ampliacifén de empresas, o para que &stas refinan 1los
requisitos para ser suijetas de crédito.

Al modificar las reglas de operacidén del Fomin, se
permitif la utilizacién de otros mecanismos financieros para
que este Fondo aporte capital en forma de valores, que especifi-
camente son obligaciones o créditos subordinados. Esto desde
luego permitié ampliar los apoyos del Fomin para crear nuevas
empresas e incluso impulsar aquellas con las que ya estaba com-
prometido.

Al cumplir el Fomin el objetivo por el gue fue creado,
deberi poner sus acciones en venta, dande prioridad a los otros
accionistas.

En el ejercicio comprendido del lo. de Julio de 1980
al 30 de Junio de 1981, este fideicomiso aprobd apoyos finan-
cieros mediante capital y créditos por 658 millones de pesos,
lo que en relacidn al ejercicio anterior de Julio de 1979 a
Junio de 1980, que fue de 290.9 millones de pesos, significé un
aumento de la participacifén industrial del Fomin, en un
126.19%.33

d. Fideicomiso de Conjuntos, Parques, Ciudades Industriales
y Centros Comerciales (FIDEIN)

El Fidein, creado en 1970, tiene por finalidad el fo-
mento de conjuntos, parques, ciudades industriales y centros
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comerciales, ubicadas en distintas partes de la Reptiblica para
contribuir a la descentralizaci6n industrial y al establecimiento
de industrias y reubicacifn de estas, creando zonas habitaciona-

les de obreros, cercanas a las zonas de trabajo.

Su operacifn estd apoyada por otras instituciones, ya
que por decreto presidencial se establecif gue el Fidein serfa el
encargado de determinar los mecanismos de supervisifn y control
administrativo y financiero. A la Secretaria de Asentamientos
Humanos y Obras Ptblicas (antes Secretaria de Obras Pfiblicas) le
corresponde planear, supervisar, y ejecutar las obras de infraes-
tructuﬁﬁ; estas funciones las realiza con fondos del Gobkierno Fe-
deral.

Asf mismo el Fidein es apoyado tambi&n por los Gobiernos
Locales donde opera, estos otorgan terrenos para llevar a cabo .
los proyectos. El Fidein es el coordinador del Programa Nacional
de Ciudades Industriales que consiste de 20 fideicomisos existen-~
tes y otros en formacifén. E1 programa consta de 19 ciudades in-
dustriales, en operacién en 16 entidades de la RepGblica y un
Centro Civico. Estos se encuentran ubicados en: Coahuila, Du-
rango, Guanajuato, Hidalgo, Jalisco, Le6n, Matamoros, Mexicali,
Nayarit, Nuevo lLe6n, Querétaro, Sinaloa, Tabasco, Tlaxcala, Ti-

juana, Veracruz, y Yucat&n.3

La forma de operacidn del Fidein consiste en ofrecer
terrenos urbanizados a los industriales para el establecimiento
de sus plantas, a precios atractivos y en condiciones convenien-
tes de pago, ademds cuentan con el apoyo de estimulos fiscales.

De acuexrdo al Programa de Apoyo Integral a la Industria
Pequeia y Mediana (PAI), el Fidein también ha puesto en marcha su
programa de naves industriales con la finalidad de ofrecer al in-
dustrial ademds de los terrenos, compras ¢ arrendamientos simples
o con opcifn de compra de naves industriales. Estas consisten
en construcciones o instalaciones fisicas que el Fidein construye,
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y sSiempre que &sta sea aprobada. O bién, pueden ser naves
muestra cuyas caracteristicas sean aprobadas por la Secretarfa
de Asentamientos Humanos y Obras Pﬁblicas.37 En esta actividad,
durante el perfodo de julio de 1980 a junio de 1981 se vendie~
ron 3.5 millones de metros cuadrados. El monto ascendif a 668
millones de pesos, lo que permitié a los adquirentes generar in-
versiones por 29,000 millones de pesos.38

e. Fondo de Informaci6n y Documentacidén para la Industria
{INFOTEC) 39

El1 INFOTEC es un fideicomisb del Gobierno Federal cons-
titufdo en Nacional Financiera, S.A. por el Consejo Nacional de
Ciencia Y Tecnologia.

Su objetivo es proporcionar servicios de informacidn,
capacitaci6n, y asistencia tecnolégica, tendientes a introducir
mejoras de innovacidn en la producci6én, ingenieria, planeacién y
mercadotécnia de las industrias establecidas en el pais.

Sus servicios se llevan a cabo a través de la promocidn
de la organizacién, comunicacidén y uso del conocimiento cientfifi-~
co y tecnolfgico. El logro de sus objetivos pretende medir la
solucifn de problemas operacionales y aumento en la eficiencia
empresarial, al desarrollar una tecnologfa propia.

Entre las principales actividades comprendidas en el
programa de trabajo de este fondo, destacan las siguientes:
(1) Recursos Humanos; (2) Asistencia Tecnol6gica; (3) Informa-
cién; (4) Administracién Tecnol8gica; (5) Recursos Informativos;
y (6) Relaciones institucionales y convenios. A través de estas
actividades, el INFOTEC persigue llegar a ser una instituci6n
efectiva y eficiente para poder satisfacer a necesidades bé&sicas
y prioritarias nacionales.
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Entre otras de las aspiraciones de este fondo destaca
la de abatir costos derivados por la prestacidén de sus servi-
cios. Gracias a este propésito, en 1980 el INFOTEC generé$ in-
gresos por concepto de ventas en un 207% mayor en relacifn a
1979.

Cabe destacarse que por &reas, la asistencia tecnolfgica
gener6 la mayor cantidad de ventas en 1980 (ver Cuadro No.12 )
con un 45.3% (12,676 miles de pesos) en relacidn al total de
ventas generadas que fue de 27,974 miles de pesos. Muy de cer-
ca a esta proporcifn destacan las ventas generadas por servi-
cios de informacifn que fueron de 12,526 miles de pesos, es de-
cir el 44.7% del total de las ventas. Fihalmente, la otra drea
fundamental de este fondo, la capacitacifn, gener§ ventas por
2,772 miles de pesos, es decir participf con el 10% del total
de ventas generadas este afio.

CUADRO N&® 12
DISTRIBUCION DE LAS VENTAS

-1980-
AREA MILES DE PESOS £
TOTAL 27,974 100.0
Asistencia TecnolSgica 12,676 45.3
Informacién 12,526 44.7
Capacitacién 2,772 10.0

FUENTE: El Mercado de Valores, Nfim. 17, Abril 27, 1981.

- Recursos Humanos. El1 INFOTEC cuenta con una planta de perso-~

nal (en 1980 era de 110 elementos) sometido a un programa de
capacitacién y entrenamiento, con el fin de mantener y acre-
centar conocimientos, y desarrollar habilidades. También
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existen programas de instruccién profesional para continuar
estudios de posgrade, al respecto. se otorgan becas que se ob-
tienen al formalizar convenios con CONACYT.

Los servicios que presta el personal de la institucién revis-
te las siguientes modalidades: Promoci®n y DiagnSstico; Ser-
vicioé de Informacifn; Asistencia Tecnolégica; Capacitacién y
Desarrollo; y Cooxdinacifn. El total de la distribucién de
horas profesionales de estos servicios durante 1980 ascendié
a 59,882 (ver Cuadro N213). El perfil del personal al termi-
nar el afio fue el siguiente: Técnico 20, Licenciatura 29,
Maestrfa 25, Doctorado 4, y otros 32.

Asistencia Tecnolfgica. Este servicio representa el vinculo

entre el acceso a los recursos tecnolbgicos (disponibles a
través de patentes, estdndares, investigaciones, expertos,
etec.) y las iniciativas de cambio tecnold&gico.

Este servicio del INFOTEC tiene mucha demanda, pues mediante
el mismo se comunica opciocnes tecnolfégicas existentes para
un propf6sito bien definido.

Informacién. A través de su Programa de Informacifn TecnolS-
gica el servicio que presta el INFOTEC incluye los siguien-
tes: consulta industrial, noticias técnicas, documentacidn,
divulgaci6n de informacién del National Technical Information
Service (NTIS), sala de lectura y publicaciones. Estos ser-
vicios se otorgan individual o simult&neamente.

Administracién Tecnolfgica. Por medio del Programa de capa-

citacidén en Administracién de Tecnologfa, se imparten cursos
y seminarios bien seleccionados y dirigidos especificamente
‘a los adquirentes de conocimientos tecnolégicos, con el f£in
que estos asimilen conceptos, técnicas y m&todos para hacer
m&s eficiente la administracién de la tecnologfa.



CUADRO N2 13

DISTRIBUCION DE HORAS PROFESIONALES
POR PROGRAMAS DE SERVICIOS

‘Actividad Horas Porciento
TOTAL 59,882 100
Promocién y diagnSstico 7,181 12
Servicios de Informacién 16,217 27
Asistencia TecnolSgica 21,065 35
Capacitacién y desarrollo 7,804 14
Coordinacidn 7,515 12

~6E1~-

Fuente: Nacional Financiera, El Mercado de Valores, NGm. 17,
Abril 27, 1981.
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Los resultados de este servicio, esperan gue la asociacién
entre conocimientos y compra de tecnologfa permita dar lugar
a innovaciones tecnol&gicas apropiadas para el caso mexicano
que puedan-:ser comercializadas.

Recursos Informativos. ELl &rea de recursos informativos es
distintiva del INFOTEC. En ella se adquiere, clasifica, re-—

cupera y custodia la informacién tecnol8gica de este fidei-
comiso.

De acuerdo a las polfticas del INFOTEC, el volumen de esta
informacién ha crecido debido principalmente a importantes
adquisiciones, de las que destacan el archivo microfilmado
de patentes norteamericanas registradas desde 1940 hasta la
fecha, y la adquisicién de equipos tales como lectores de
microfilm, terminales de computadora, microcomputadoras, ma-
quinas de escribir repetitivas.

Esta drea permite al usuario obtener un conocimiento mayox
de la tecnologfa internacional existente.

Relaciones Institucionales y Convenios. Las relaciones que

el INFOTEC realiza con otras instituciones se perfilan como
un importante medio de apoyo reciproco. Al respecto desta~
can los convenios de operacién con las siguientes institu-
ciones: el Programa de Apoyo Integral a la Industria Me-
diana y Pequefia (PAI), constituido en Nacional Financiera
como anteriormente se apunt$, con el fin de apoyar el exten-
sionismo por medio de la capacitacién otorgada por té&cnicos
del INFOTEC en su actividad de asistencia técnica; con la
- Secretarfa de Patrimonio y Fomento Industrial, a la que se
auxilia a través de los servicios de informacién, asisten-
cia y administracién tecnolSgica que otorga el INFOTEC; i~
gualmente se formalizan convenios con el Consejo Naciocnal
de Ciencia y Tecnologfa.
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f. Fondo Nacional de Fomento al Turismo
{FONATUR)

El Fonatur fue constitufdo por el Gobierno Federal, el
16 de abril de 1974, con la integracidén de dos fideicomisos ya
ya existentes: (1) el Fondo de Promocifén de Infraestructura
Turistica, (INFRATUR) administrado por el Banco de M&xico, S.A.,
y (2) el Fondo de Garantfa y Fomento al Turismo (FOGATUR), admi-

nistrado por Nacional Financiera, S.A.40

E1l FONATUR fue creado con el prop6sito de fomentar el
sector turismo a través del acesoramiento y financiamiento de
planes y programas para el desarrollo de esta actividad econSmi-

41
ca.

Este fondo opera a través de dos acciones fundamentales.
La primera consiste en la localizacién y desarrollo de polos tu-
risticos y creacifbn de infraestructura con ayuda del Gobierno
Federal. La segunda consiste en el apoyo crediticio de las in-—
versiones tanto pfliblicas como privadas, en este tipo de actividad.

En esta segunda actividad el FONATUR actfia como banco
de segundo piso mediante el descuento a la banca, de créditos
refaccionarios e hipotecarios industriales, para el apoyo de
construccién o remodelaciSn de alojamientos turisticos y de
otros servicios complementarios.

De acuerdo al art. 14 de las reglas de operacitn de este
fondo, algunas de sus operaciones son las siguientes:42

1. Adgquirir, urbanizar, fraccionar, vender, administrar y
arrendar bienes immuebles para proyectos turfsticos.

2. Descontar a las instituciones de crédito titulos provenien-
tes de créditos otorgados a personas dedicadas a actividades
turfisticas o conexas a ellas.

3. Otorgar créditos directos para el uso de los planes y
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paguetes del turismo social interior, que formule o apruebe
la Secretarfa de Turismo, de conformidad que para el efecto
se establezca de acuerdo a la siguiente fraccifn.

Abrir créditos y otorgar préstamos a las instituciones de
crédito, para que estas, a su vez, los otorguen a personas
dedicadas al turismo y, en casos excepcionales, concederlos
direétamente a dichas personas. En este (Gltimo caso, deber&
recabarse para cada operaciSn la autorizacifn expresa de la
Secretarfa de Hacienda y Cr&dito Pfiblico. Estos cré&ditos se
sujetardn a los mismos t&rminos y condiciones de los otor-
gados a través de una instituciSn intermediaria.

Se puede apreciar en el Cuadro N® 14, gue las activida-

des realizadas por este fondo se agrupan en los renglones de:

(1) Participacibn en varios proyectas de Obras de Infraestruc-

tura, {(2) Construccidn de Hoteles, (3) Financiamientos concedi-

dos, y (4) en Inversiones, en empresas turisticas, y obligacio-

nes hipotecarias.

Como puede apreciarse en el Cuadro N2 14, el financia-

miento canalizado a las cuatro actividades mencionadas (acumu-—~

lativo de 1975 a 1981), fue, en pesos corrientes, de $ 21,935,117

miles de pesos. Debe destacarse gue los financiamientos conce-

didos (pré&stamos refaccionarios, y cré&ditos simples) fue el

principal renglén desde el punto de vista cuantitativo. A esta

actividad el fondo canalizé de 1975 a 1981, $ 12,382,816 miles

de pesos, esto es el 56.45% del apoyo crediticio total canaliza-

do por el FONATUR a todas sus actividades, durante el perfodo
senalado.

En pesos constantes, el financiamiento total canaliza-

do poxr el FONATUR de 1975 a 1981 fue de 3,818,607 miles de pe-

S0s.

Comn puede apreciarse en el Cuadro N2 14, el efecto de la

ianacidn repercutif en el financiamiento canalizado por este
fondo en sus cuatro actividades principales, especificamente



FONDO NACIONAL DE FOMENTO AL TURISMO

CUADRO HNo.

14

~Actividades Realizadas-
(Saldos en Miles de Pesos)

-PES0S CORRIENTES-

Acumul ativo
1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 1975-1981 A )
TOTAL 1,652,014 3,194,094 5,194,077 6,026,692 7,381,405 10,917,397 16,624,887 23,587,131 21,935,117 100
Obrawu e Infraestxuctura 590,715 1,211,659 1,928,766 2,255,230 2,780,385 3,801,263 5,401,613 7,656, 026 7,065,311 32
Constiucceién de Hoteles 10,885 110,785 534,779 983, 203 983,283 5
Pinanr1amientos Concedidos 826,500 1,500,226 2,232,507 2,521,663 3,322,961 5,652,438 9,062,302 13,209,316 12,382,816 56
Inveyuiones 234,799 482,209 1,032,804 1,249,799 1,267,174 1,352,911 1,626,193 1, 738, 506 1,503,707 ?
-PESOS CONSTANTES-*
TO%TA L 1,652,014 2,737,951 3,658,832 3,214,064 3,332,914 4,083,713 4,858,805 5,470,621 3,818,607 100
Obras de Infraestructura 590,715 1,038,624 1,358,669 1,202,725 1,255,423 1,421,883 1,578,680 1,775,681 1,184,966 31
Construccibn de Hoteles 4,915 41,440 156,295 228,055 228,055 6
Pinanciamientos Concedidos 826,500 1,285,961 1,572,631 1,344,815 1,500,411 2,114,326 2,648,557 3,063,669 2,237,169 59
Inversiones 234,799 413,346 727,532 666,524 572,165 506,064 475,273 403,216 168,417 L)

FUENTE: Anuario Financiaro de México, Ed. Asociacién de Bangueros de M&xico, varios nlmeros.
*1974{=100.
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durante los afocs 1977 y 1974. Sin embargo, a partir de 1979 a
1981 el financiamiento continué siendo ascendente, y el otcrga-
miento de los préstamos refaccionarios, y cré&ditos simples fue
la principal actividad de este fondo, como ya se mencionS. A
este rengl6n se canalizé, en pesos constantes, 2,237,169 miles
de pesos durante el periodo sefialado.

Las Obras de Infraestructura se sitfian en el segundo
lugar de importancia del financiamiento canalizado por el fondo
de 1975-81. A este rengl6n se canalizaron, en pesos corrientes,
7,065,311 miles de pesos, es decir el 32.21% del total canaliza-
do en este perifiodo. En pesos constantes se canalizaron a esta
actividad $ 1,184,966.

Las inversiones gue ha realizado el fondo en empresas
turfisticas, y obligaciones hipotecarias, sumaron de 1975 a 1981,
1,503,707 miles de pesos (corrientes). En pesos constantes
las inversiones en este perfodo fueron de 168,417 miles de pe-

SOS.

Finalmente, en la construccién de hoteles, para el pe-
rfodo senalado se canalizaron en pesos corrientes 983,283 miles
de pesos, y en pesos constantes 228,055 miles de pesos.

Este apoyo del Fonatur al sector turismo es importante
y congruente con las estratfgias gubernamentales de desarrollo.
El sector turismo es una actividad prioritaria del desarrollo
nacional. Debido a esto, se ha tratado de consolidar su papel
estratégico. En efecto, se considera que la promocién del tu-
rismo social es un complemento de los minimos de bienestar de
toda la poblaci6én, coadyuva a estabilizar la balanza de pagos,
al generar divisas a través del turismo receptivo de interna-
cibn, y del fronterizo, y a prevenir la salida de divisas al
retener al turismo nacional. Finalmente, al ampliarse y diver-
sificarse la oferta turfistica se crean empleos, y esto contri-
buye, a su vez, al desarrollo local donde se ubiquen los nuevos
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polos turisticos, fortaleciéndose la desconcentracién urba-

na. 43

D. Conclusidn sobre la HipStesis

De acuerdo al andlisis anterior, la hip&tesis de inves-
tigacién no se rechaza. El apoyo que Nacional Financiera cana-
liza a través de los fideicomisos de fomento que administra ha
sido muy importante para impulsar distintos renglones de la
economia nacional, y dicho apoyo ha tendido ha ser cada vez ma-
yor durante el perfodo 1974-1981. Asi mismo, el sector indus-
trial ha sido el mas favorecido por este tipo de instrumento
financiero lo que es congruente con los resultados de la prime-
ra hipStesis de investigaci6n de esta tesis, presentadas en el
capftulo anterior. Sin embargo, de acuerdo a la segunda hip&-
tesis de este trabajo, el apoyo financiero se concentra en la
pequeila y mediana industria. Dada las caracteristicas de las
mismas el apoyo crediticio de Nafinsa incluye también importan-
tes aspectos chalitativos de asesorfa té&cnica administrativa.

V. RESUMEN Y CONCLUSIONES

El nacimiento de Nacional Financiera es muy relevante,
ya que significa un importante paso dado por el Gobierno Pederal,
dirigido al fortalecimiento del Sistema Financiero Mexicano, y
por ende del financiamiento del desarrcllo econSmico nacional.

En efecto, Nacional Financiera nace por decreto presi-
dencial en la Ley del 24 de Abril de 1934, y bdsicamente su ob-
jeto es restituir liquidez al Sistema Financiero Mexicano a tra-
v€s de la enajenacién de bienes inmuebles de particulares o
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instituciones gque por ley no deberfan poseerlos, convirtiéndose
asf en un banco inmobiliario.

Esta misma ley le otorgé facultades para allegarle re-
cursos al Gobierno Federal. Asi, bajo su modalidad de Agente
Financierog, Nafinsa impulsé la promocifn y rehabilitacifn de los
titulos gubernamentales, y recurrid tambié&n a fuentes interna-
cionales péra consequir recursos al Gobierno Federal. Debe des-,
tacarse que en esta fase que fue de consolidacifn del sistema
financiero nacional contribuyd a restituir la confianza del
ahorrador y del inversionista.

Una nueva configuraciénkde esta institucitn tiene lugar
en 1940. La nueva ley de este afio la convierte principalmente
en un Banco de Fomento. Bajo esta modalidad se dedicé al apoyo
de sectores de la economfa nacional que no eran auxiliados por
las instituciones de dep&sito. Se destaca el apoyo financiero
gue esta instituci6n canalizé a plazos largos (otras institu-
ciones no prestaban mis all§ de 180 dfas), lo gue permitid el
apoyo a proyectos gue importantes para el desarrollo econfSmico
nacional, su recuperacién era lenta o indirecta. El aspecto
cualitativo derivado del apoyo crediticio es muy importante de
considerar, y estos entre otros fueron la creacidn de nuevas

fuentes de riqueza y nuevos centros de trabajo.

La ley del 40 también otorgS facultades a Nacional Fi-
nanciera para regular y vigilar el Mercado de Valores, sin em-
bargo en la prdctica esto no se realizd. '

E1l 30 de Diciembre de 1947 se decretd la Ley Reformato-
ria de Nacional Financiera. Se pretendié basicamente que esta
institucidn opérara con mds eficiencia en la coordinacién de los
financiamientos otorgados a largo plazo, y que creciera su in-
tervencifén en el mercado de wvalores. Sin embérgo, la falta de
una base programdtica no permitié qué esto pudiera - realizarse.
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En 1974 se llev6 a cabo la actualizacién de la Ley

Orgdnica de 1940 y la Reformatoria de 1947. Entre las nuevas
facultades gue se otorgan a Nacional Financiera en su nueva ley
orgdnica destaca la de otorgar servicios integrados de banca.

Es decir, se convirtié en una banca mfiltiple, lo que le permitid
adoptar una estructura funcional méds dindmica en el otorgamiento
y canalizacién de sus apoyos crediticios, asfi como contrarrestax
la actitud asumida por la banca mdltiple privada.

No obstante los grandes obstdculos a los gue Nacional
Financiera se ha tenido que enfrentar a lo largo de su existen-
cia, destaca el apoyo creciente de esta institucién hacia dis-
tintas ramas de la economfa. En pesos corrientes, esta institu-
ci6n habfa canalizado hacia 1940 20.1 millones de pesos; 7 afios
después el total canalizado ascendié a $ 1,107.40 millones. En
pesos constantes esto fue de 13.1, y de 291.3 millones de pesos,
respectivamente para los afos sefialados.

Hacia 1973, es decir un afio antes del decreto de la
Ley Orgéinica de 1974 de Nacional Financiera, el cré&dito
total canalizado por esta institucién de 1934—1973[ en pesos co-
rrientes, fue de $ 57,860.0 millones, y de § 3,580.82 millones,
en pesos constantes.

Por sectores, el apoyo a la rama industrial siempre ha
sido la principal preocupacién de Nafinsa. EL financiamiento
total canalizado a este sector, en el perfodo 1934-1973 ascen-
dié a $ 42,499 millones en pesos corrientes, y de § 2,634.62
millones en pesos constantes.

El apoyo de Nafinsa otorgado al sector industrial ha
sido.siempre congruente con el financiamiento total canalizado
por el sistema bancario en su conjunto, y puede afirmaxrse que
Nacional Financiera contribuy6 a interesar a la iniciativa pri-
vada a invertir en este renglén. Desde 1944 este sector ha sido
el principal componente de la inversifn total del pafs. En
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t&rminos generales el financiamiento canalizado a este sector ha
fluctto entre el 45-50% del total otorgado a la actividad econfmi-
ca en su conjunto, por el sistema bancario del pafis, de 1942 a 1970.

Para el perfodo 1974 - 1981 Nafinsa acrecienta
su importancia. Asf lo demuestra en la canalizacién selectiﬁa
de sus recursos a distintas ramas de la actividad econfmica, en
congruencia a las estratégias gubernamentales. Tres son los ru-
bros en los que concentra dicha canalizacidén: (1) Infraestruc-
tura, (2) Industria, y (3) Otras Actividades.

La Industria ha sido el principal ramo al que Nacional
Financiera ha apoyado directamente, comc ya se apunté, sin em-
bargo también sus esfuerzos se orientan al apoyo de otros sec-
tores como el agropecuario, aungque a este le llega su ayuda de
una manera indirecta a travé&s del desarrollo de obras de infra-
estructura, y de irrigacifn.

La creciente importancia de Nafinsa se puede confirmar
al revisar su participacién en el financiamiento total concedi-
do por el sistema bancario en su conjunto. De 1974 a 1981
aumentd ésta de 20.91% al 29.74%.

Dentro del sector industrial también se puede apreciar
el caridcter selectivo de Nafinsa, ya que de su financiamiento
total canalizado, la industria bédsica (petrfleo, carbdén mineral,
energfa eléctrica, metales no ferrosos, etc.), para el perfodo
sefialado recibié en promedio el 54.25%, mientras que la de
transformacifn (equipo de transporte, productos quimicos, tex-
til), para el mismo perfodo recibid el 15.72%.

Ademds del aspecto cuantitativo, es importante consi-
derar el aspecto cualitativo, ya que este indudablemente permi—
te medir mds objetivamente el apoyo otorgado por Nafinsa. Se
puede asegurar que la conjugaci6n de ambos aspectos ha permiti-
do a Nafinsa colocarse como el banco de fomento industrial mas
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importante de nuestro pafs.

La actividad fiduciaria ha sido una de las m&s impox~
tantes de Nafinsa para apoyar el desarrollo econfmico nacional.
A través de esta actividad, se permite obtener financiamiento
del Gobierno Federal para canalizarlo a distintas ramas econé-—
micas.

En congruencia con el financiamiento total canalizado
por Nafinsa, el fiduciario cada vez es mds cuantioso e impor-
tante, asf como también selectivo en cuanto a sectores.  El
crédito otorgado por esta institucifn mediante sus fideicomisos
de fomento favorece principalmente a la industria.

A través de los fideicomisos de fomento, cabe destacar,
gue se ha apoyado principalmente a la industria mediana y pe-
quefia. Existe un gran ndmero de estas empresas en México. En-
tre los principales fideicomisos manejados por Nafinsa que apo-
yan a la industria mediana y pequefia destacan los siguientes:

El Fondo de Garantfa y Fomento a la Industria Mediana y Peque-
fia (FOGAIN); El Fondo Nacional de Estudios y Proyectos (FONEP);
El Fondo de Fomento Industrial (FOMIN); El Fideicomiso de Con-
juntos, Parques, Ciudades Industriales, y Centros Comerciales
(FIDEIN); El1 Fondo Nacional de Fomento al Turismo (FONATUR), y
el Fideicomiso de Informacién Té&cnica del Consejo de Ciencia y
Tecnologfa (INFOTEC), este dltimo constitufdo en Nacional Finan-
ciera por el Consejo Naciocnal de Ciencia y Tecnolo§ia (CONACYT).

Como se apuntd anteriormente, el apoyo canalizado por
Nafinsa reviste tanto el aspecto cuantitativo como el cualita-
tivo. Este dltimo en el caso de la industria mediana y peque-
na se traduce en un importante soporte diriqgido al desarrollo
econdmico nacional. Entre otros aspectos de esta Indole se en-
cuentran los siquientes: generacifn de centros ocupacionales
productivos y prioritarios para el pafs; creacién de nuevos
empleos; asistencia técnica; capacitaci6n y adiestramiento,
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evaluacién de proyectos de inversidn, descentralizacién indus-—

trial, etc.

En suma, se puede concluir que en este capftulo las
dos primeras hipbtesis de esta tesis fueron comprobadas. Esto
es, que Nacional Financiera canaliza en montos cada vez mas
importantes financiamientos a distintas ramas de la economia de
una manera selectiva, y que a travé&s de sus principales fidei-~
comisos de fomento apoya de una manera importante al desarrollo

de la industria mediana y pequefa.
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CAPITULO CUARTO

LA ESTRUCTURA FINANCIERA DE NAFINSA EN EL PERIODO
INFLACIONARIO 1974-1981

I. INTRODUCCION

Este capitulo tiene como prop6sito comprobar las hipé-
tesis tercera y cuarta. Estas son, como se indicé en la intro-
duccién general: '

-  "™La inflacién ha causadc cambios significativos en la es-
tructura financiera de Nafinsa."

- Debido a las diferentes politicas de asignacién de fondos
y modalidades de vinculacién con el desarrollo nacional,
las tendencias estructurales de Nafinsa, de acuerdo a las
razones financieras, son diferentes a las de la Banca Pri-
vada en general y de una muestra de 14 Instituciones de Ban-—
ca M@ltiple Privada."

Para tal fin en este capftulo de examinan los princi-
pales patrones de crecimiento de M&xico a partir de la década
de los cuarentas. Se enfatizan los principales indicadores
econdmnicos e Indices de inflacifn de 1974 a 1981 que correspon-
de al perfodo de andlisis de la estructura financiera de Nafin-
sa. Dicho apartado del presente capitulo tiene por objeto de-
terminar un marco general de la situaci®sn econSmica del pafs
como base del anflisis de la estructura financiera de Nafinsa
para el que tendrd lugar en la tercera parte de este capftulo.
Se inicia destacando algunos aspectos del impacto que de 1974 a
1981 la inflacién provocS en el sector financiero., También
se presenta el marco conceptual del andlisis por medio de ra-
zones f£inancieras, como complemento a su posterior utilizacibn
como herramienta de andlisis para la comprobacidn de las



~155-

hip6tesis mencionadas-

Finalmente, se procede al anflisis de la estructura fi-
nanciera de Nafinsa llevando a cabo un estudio comparativo con
la banca privada y una muestra de 14 bancas mdltiples privadas.

II. PRINCIPALES INDICADORES ECONOMICOS DE MEXICO Y SU EVOLUCION

El crecimiento econfmico de M&xico a partir de la déca-
da de 105 cuarenta puede caracterizarse por un fuerte fomento
del sector industrial. Puede afirmarse que las politicas de de-
sarrollo se formularon bajo el supuesto que industrializaci6n
era equivalente a desarrollo. En este proceso de 1946 a 1981 es
posible distinguir cuatro etapas bien diferenciadas: (1) inicios
de posguerra, (2) "desarrollo estabilizador,"” (3) "desarrollo
compartido" y (4) recuperacifén y auge petrolero. En el siquien-
te apartado son tratados los dos primeros perfodos. Posterior-
mente se trataré&n los dos dltimos, complsmentando su explica-
cifn con varios indicadores econémicos.

A. Patrones de Crecimiento durante los perfodos de
Inicios de Posguerra y de Desarrolle Estabilizador

En el perfodo de inicios de posguerra (1946-1955}),
comienza el énfasis de Mé&xico hacia la industrializacién.
Como estratégia para la misma se adopta la “sustitucibn de
importaciones." Para el efecto, la politica econémica recu-
rrié a la restriccidén de las importaciones, dando prioridad
a los bienes de capital y materia necesarias para las importa-
ciohes, asi como fomentando la inversidén sustitutiva a través
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de estimulos fiscales, crediticios, e institucionales.}

En gran medida, la instrumentacién de esta politica
fue en respuesta a los problemas econSmicos debidos a la segun-~
da guerra mundial y su perfodo inmediato de ajustes 1946-1948.
En términos generales, el perfodo de 1946-47 se caracteriz8 por
un serio desequilibrio del sector externo, el sostenimiento de
un tipo de cambio sobrevaluado, la disminucién del medio circu-
lante, desaceleracifn del crecimiento econfmico, y disminucidn
de la inflaci6n interna. En efecto, la oferta monetaria dismi-
nuy® en un 2.3%, en promedio, durante dichos afios. Esto cre6
presiones recesivas en la produccién y el empleo. Asf, en 1947,
el PIB se incrementd$ por tan s6lo 3.4%, mientras que en 1946 el
crecimiento del PIB habfa sido de 6.57, lo que parecfa indicar
un posible repunte de la economia. Por otro lado, la inflacién
interna se desaceler6 marcadamente de 18%, en los dltimos tres
afios de guerra, a 10%. Esto coadyuvS a que se eliminen las me-—
didas de control de precios que se habfan adoptado y qgue habfan
tenido resultados indeseables en la producci6én y la aparicién

2
de mercados negros.

Sin embargo, los problemas del sector externo se agu-~-
dizaron al punto gue las reservas internacionales del Banco de
Mé&xico se redujeron un 74%. Por ello fue necesario acudir a la
flotacién del tipo de cambio en 1948-49. 2Aasf, el peso se deva-
Jué de $ 4.855 a $§ 8.65 por d8lar; una devaluacién del 78.1% en

once meses de flotacién.3

Junto con la flotaciSn regulada se tomaron otras medi-
das para estimular la produccién y evitar la inflacifn. Entre
estas se destacan la aplicaci®n de impuestos a las importacio-—
nes, se programd el gasto ptblico, se reform§ el sistema tribu-
tario, y se modificd la legislacifn bancaria.4

Estas medidas lograron sus objetivos. El1 d&ficit de la
balanza de pagos fue corregido y se crearon condiciones
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favorables para reactivar la economfa. Efectivamente, en 1949
el PIB se incrementd en un 5.48% y en afios posteriores dicho
crecimiento fue igualmente significativo (6.78% de promedio
anual para el perfodo 1950-55), aunque la economia fue afectada
por los problemas de la guerra de Corea; en 13953 el PIB se in-
crementf en s6lo un .27%.5

De todos modos, durante 1946-1956 el crecimiento de la
economfa fue notable. Comose indica en el Cuadro N215, en millones
de pesos constantes de 1960, el PIB se increments de $ 66,722 en
1946 a $ 83,304 en 1950 y § 119,305 en 1956; un incremento de
78% de 1946 a 1956.

Al siguiente periodo de 1956 a 1970 se le conoce como
"desarrollo estabilizador." Este se caracterizé por un r&pido
crecimiento del PIB y estabilidad en el tipo de cambio y pre-
cios. A esto debe aunarse la cada vez mds intensiva polftica
de sustitucién de importaciones fomentada por el gobierno fede-

ral. Durante este perfodo fue precisamente el sector industrial
el que imprimid mayor dinamismo al resto de la economfa. Su ta-
sa anual de crecimiento fue de 9% mientras que el resto de la
economfia crecid a un ritmo de 6.5% anuales,6 bajo precios
relativamente estables, ya gque la inflacién s6Slo promedio 4.75%
anualmente. Como se indica en el Cuadro No. 15, en pesos de
1960, de 1956 a 1970 el PIB se increments de $ 119,306 millones
en 1956 a $ 296,600 millones en 1970, esto es.un incremento
real del 148%.

Sin embargo, la polftica enfocada a la industrializa-
ci6n, adoptada desde los cuarentas, como se apuntd anteriormen-
te, contribuy8 a que durante este perfodec aparecieran ciertos
problemas estructurales debido al rezago de otros sectores de
la economfa. En particular, el crecimiento industrial se hizo
en base a la represidn del sector agricola. Este perdid dina-
mismo desde mediados de los cincuentas. Su crecimiento bajé
dramiticamente de 5.8% anuales en 1950~55 a 2.7% por afio



CUADRO N2 15
PRODUCTO INTERNO BRUTO POR ACTIVIDAD: 1946-1970
(millones de pesos de 1960)

1946° 1950 1956 1960 1964 1970
PRODUCTO INTERNO BRUTO 66,722 83,304 119,306 150,511 199,390 296,600
- Sector Primario 13,324 15,968 20,366 23,970 28,669 34,535
Industria 17,621 22,097 33,314 43,933 61,980 102,154
Servicios 35,956 45,779 66,827 84,127 110,949 163,478

% % % % . % 3

PRODUCTO INTERNO BRUTO 100 100 100 100 100 100
Sector Primario 19.97 19.17 17.07 15.93 14.38 11.64
Industria 26.41 26.53 27.92 29.19 31.08 34.44
Servicios 53.89 54.95 56.01 55.89 55.64 55.12

®Estimados en base a datos del Banco de México.

-8GI=
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durante el perfodo 1965-1970.7

Cuadrc N2 15 tomando en cuenta los perfodos inicial de posgue-

Afln mis, como se indica en el

rra y de desarrollo estabilizador, el sector primario disminuy&
su participacifn en el PIB de 19.97% en 1946 a 11.64% en 1970.
Por otro lado, el sector industrial incrementd su participacién
en el PIB de 26.41% en 1946 a 34.44% en 1970. Finalmente, el
sector sgervicios increments ligeramente su participacifn en el
PIB de 53.89% en 1946 a 55.12% en 1970.

B. Tendencias MacroeconfSmicas e Inflaci6n, 1971-1981

Como resultado de la polftica sustitutiva de importa-
ciones y el estancamiento del sector agricola, hacia fines de
“"ios sesentas la economfa muestra cuatro problemas que frenaban
el desarrollo: insuficiente creacién de empleos, crecientes
deseguilibxrios en el sector pGblico, d&ficits fiscales crecien-
tes, y empeoramiento en la distribucién del ingreso.

Para solventar estos problemas el gobierno delfinea una
nueva estratégia de desarrollo conocida como "desarrollo com-
partido," que corresponde al perfodo de 1971-1976. Sus objeti-
vos se pueden resumir como crecimiento econdémico, mejora en la
distribuci®n del ingreso, y estabilidad en los precios y el ti~-
po de cambio.8 Sin embargo, la economia cedid ante las presio-
nes de los problemas estructurales acumulados, asi como los pro-~
blemas econfmicos mundiales, debidos a la crisis de energéticos.
Da ahf que se hace notoria una ruptura entre el perfodo de desa-
rrollo estabilizador y las claras condiciones de desequilibrio
existentes especialmente desde 1972.

En efecto, en lo interno durante 1971-1976 la situacifn
se caracterizé por una polftica de constante expansién, en base
a un gasto p@blico deficitario, mientras que en el plano inter-
nacional las crisis econfmicas gse intensificaron. Asi, el gas-—
to pGblico ascendif en 1976 a § 55,977.0 millones, ¥ la deuda



INFLACION Y TENDENCIAS ECONOMICAS EN MEXICO

CUADRO N2 16

N 1971 1972 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981

Producto Interno Bruto

{Pasos corrientes-millones) 490,011 864,726 690,891 899,707 1,100,050 1,370,968 1,849,263 2,337,398 3,067,526 4,276,490 5,874,386

Var. resp. al afio anterior 10.3% 15.25% 22.34% 30.22% 22.27% 24.63% 34.89% 26.40% J1.24% 39.41% 37.36%
PIB por habitante

(Pesos corrientes) 9,597 10,696 12,662 15,962 18,902 22,827 29,850 36,594 46,604 63,079 84,206
Tasa de Inflacién 4.5% 5.6% 12.4% 24,08 16.7% 21.7% 2.1y 17.48 20.7% 28,54 28.7%
Producto Internc Bruto

(1960 = 100-millones) 331,988 362,490 394,795 414,439 434,176 . 444,842 454,295 486,157 528,549 575,728 627,594

Var, rasp. al afio anterior 5.5% 9.19% 8.91% 4,98% 4.81% 2,418 2.13s 7.018 8.72% 8.93% 9.01%
PIB por habitante

{1960 = 100) 6,502 6,866 1,235 7,353 7.464 1,407 7,333 7,611 8,030 8,544 9,257

Var. resp. al afio anterior 2.03% 5.6% S.4% 1.6% 1.5% -.8% ~1.0% 3.8% 5.5% 6.4% B8.4%
Tasade interis+ - - - 14.21% 14.21s 15.17% 17.52% 17.52% 18.38% 27,50% 33.62v
Tipo de cambio

{p/$~€in da aiflo) 12.50 12.50 12.50 12.50 12,50 19.95 22.73 2.7 22.80 23.27 26.23

PUENTE: Desarrollado por la autora de informaciSn en:

8n Cifras, op. cit.y

*Dos afios de Cartificados de DepSsitos.

Macional Financiera, La Economf{a Mexicana en Cifram, México, 1984, Banamex, Mixico
Banco de M8xico, Indicadores_EconSmicos, varios aios.

-091~
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externa a $ 19,600.2 millones,g de lo que un 81.24% fue a plazo

1o esto contribuy6 a provocar la inevitable de-

mayor de un afo,
valuacidn del peso mexicano con respectc a otras monedas extran-
jeras, en este afo. La tasa de cambio inicial fue de $ 12.50

1 Asf mismo,

por d8lar, a fin de afic fue de $ 19.95 por dSlar.
las presiones inflacionarias se intensificaron en el pafs. La
tasa de inflacibn, y su tendencia en este perfodo gubernamental
jlustran lo expresado en los pdrrados anteriores (ver Cuadro

N2 16). En 1972 este indicador ascendié ligeramente a 5.6%, y
en 1974 y 1977 registrS grandes aumentos a 24% y 32.1%, respecti-

vamente.

Es importante sehalar que el circulante monetario y la
tasa de inflacifn mostraron una tendencia paralela. En dicho
periodo el crecimiento del circulante fue muy alto, en promedio
fue de 24.38%.12 Cabe destacar qﬁe en 1976, cuando el pbafs su-
frié una fuerte crisis devaluatoria e inflacionaria, el aumento
del medio circulante fue incluso mayor al promedio sefialado, ya

que este afio en relacifn a 1975 crecif un 30.89%.13

14 la causa de

Debe aclararse que para algunos autores,
la expansitn de los medios de pago, en economias en desarrollo,
parece sar el dé&ficit presupuestal del gobierno, provocado por
fuertes inversiones en la formacidn de una infraestructura eco-
némica, lo que conduce a una inyeccién en el sistema, de poder
de compra gque origina que las tasas de la demanda total sean mis
que proporcionales a las de la oferta total de bienes y servi-
cios, lo gue inevitablemente origina la expansién inflacionaria

de los precios.

De acuerdo a los indicadores sobre inflacién y oferta
monetaria ya anotados y tomando en cuenta que el dé&ficit pdbliceo
en relacién al PIB, se increment$ de un promedio de 6.9% de 1971
a 13976, a un promedio de 10.2% en 1977-1982,15
las inversiones pGblicas, en millones de pesos reales (1960=100),
se incrementaron de $§ 82,300 en 1971 a $ 122,640 en 1976, y de

y que asi mismo
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$ 117,661 en 1977 a $ 233,503 millones en 13981 (ver Cuadro N@ 19),
podria deducirse gque este fue el caso de Mé&xico. Cabe aclarar
que en 1977 la tasa de crecimientc del circulante monetario baj6
en relacifn al afio anterior a 26.62%, no obstante existir una
tasa inflacionaria mayor a la de 1976. Esto guizds se debi6 a
un mayor conocimiento del pGblico de las ventajas que ofrecen
ciertos sustitutos cercanos al dinero. En general, este tipo

de comportamiento trae como consecuencia una modificacién del
comportamiento de los componentes del circulante: (a) Billetes

y moneda metdlica en poder del pGblico,y (b) Cuentas de cheques
en moneda nacional.16 Aungue existen otros motivos que pueden
influir en el comportamiento del medio circulante, tales como
politicas de tasas de inter®s y una mayor integracién y eficien-

. < e . < 17
cia de los servicios financieros.

Otro indicador que permite apreciar la grave crisis
manifestada en el pais durante este perfodo, es el Producto In-
terno Bruto (PIB). En 1972 y 1973 a precios constantes (pesos
de 1960) elcrecimiento del PIB fue de 9.2% y 8.9%, respectiva-
mente, no obstante las altas tasas de inflacifn prevalecientes
en estos afios (ver Cuadro 16). Sin embargo, en los afos sigquientes el PIB se
deteriors, en 1974 fue de 5.0% y en 1977 de 2.1%. M&s grave
atn, en 1976 y 1977, este indicador pér cipita 1lev6é a resulta-
dos negativos: -.8%, y ~1.0%, respectivamente.

El periodo de 1978-198l1 se caracteriz8 por una recume-
racién econSmica notable. El gobierno dirigié sus esfuerzos a
sobreponer la crisis econfSmica del pafis, y definid gracias a la
rigqueza petrolera, planes de desarrollo ambiciosos. Asi, en
1978, la tasa de crecimiento del PIB, a precios constantes ﬁue
de 7.0% ¥ en 1981 fue de 9.0%.

La tasa de inflacién en 1978 se abatif moderadamente a
17.4%. Sin embargo, en 1979 se inici6 un auge con inflacidn,
originado por una falta de elasticidad en la oferta, frente a
una demanda dinSmica. Para compensar esta situacién, se tuvo
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una répida apertura de la economia con el exterior (el coefi-
ciente de importaciones de mercancias a producto se elevS de
8.9 en 1978 a 10.2 en 1979).18 Sin embargo, para los afios si-
guientes se acentuaron las presiones inflacionarias: en 1980 la
tasa de inflacién crecid 28.5%, y en 1981 su crecimiento fue de
28.7%.

Finalmente, analizando €l crecimiento econémico por

. actividad econfmica, se.puede apreciar que la economfa del pais
ha tenido un desarrollo desequilibrado en los periodos 1971-
1976 y 1977-1981. Como se puede apreciar en el Cuadro N2 17,

El crecimiento del PIB se ha apoyado principalmente en el creci-
miento de los sectores industrial y de servicios. El crecimien-
to del sector primario ha sido mInimo. Asi, en 1972 la activi-
dad industrial crecié 10.7% v la servicios 10.0%, mientras que
el'seqtof primario tuvo un crecimiento de apenas’l.3%, En 1973
la'situaciﬁn mejoxrS para el sector primario que crecif 4.5%, em-
pero el crecimiento de la industria y de los servicios fue de
11.4% ¥y 8.3%, respectivamente. Sin embargo, esta situacifén ten-
di6 a deteriorarse hasta 1976, para después iniciar una lenta
recuperacifén. En dicho afio el crecimiento del sector primario
fue negativo de -.8%, en gran parxrte atribuible a la cafda de -2.7%
en el subsector agricola.

En 1977 el sector primario tuvo un incremento muy alto,
6.1%, en relacibn a los anos anteriores. El crecimiento del
subsector agrfcola fue de 8.9%. Sin embargo, ese nivel bajé dra-
m&ticamente en los afilos posteriorxes llegando en 1979 a una baja
de ~-2.5% para el sector agrfcola y de -6.3% para el subsector
agricola, respectivamente. Este problena se logrS superar en
los anios siguientes. El sector agropecuario 7.7% en 1980, y
7.1% en 1981, y el subsector agricola 10.6% y 9.1% para los mis-
mos aios.

Aungue de una manera irregular, la industria y los ser-
viclios crecieron significativamente desde 1978. E1 sector



CUADRO N8 17

PRODUCTQ INTERNO BRUTO POR ACTIVIDADES
(Tasa de crecimiento real, %)
(1970 = 100)

2972 1973 1974 1975 1276 1977 19278 1979 1980 1981
TOTAL 9.2 8.9 5.0 4.8 2.4 2.1 7.0 8.7 8.9 9.0
Sector Agropecuario
Silvicultura y Pesca 1.3 4.5 1.4 1.2 -.8 6.1 4.8 -2.5 7.7 7.1
Agricultura -.7 4.1 1.3 -2 ~-2.7 8.9 6.9 ~6.3 10.6 9.1
Ganaderfa 3.9 5.1 1.6 3.2 1.6 2.0 1.9 1.6 3.5 4.1
Silvicultura 4.3 2.4 1.6 1.7 .2 5.2 3.3 6.2 2.7 1.4
Caza y Pesca 9.9 12.2 2.9 5.7 7.7 9.3 1.1 16.4 11.2 12.7
Sector Industrial 10.7 11.4 6.0 4.4 3.5 1.3 9.2 10.9 9.8 9.6
Minerfa 5.7 9.1 8.4 -2.8 3.7 -1.0 3.4 6.3 9.7 -20.4
Manufacturas 10.5 11.0 5.0 4.3 3.0 2.2 8.6 10.0 7.6 13.9
Petx6leo 8.0 7.6 13.5 9.8 5.8 9.2 15.6 17.8 24.2 -14.6
Construccidn 13.4 15.1 5.6 5.1 2.8 -6.5 11.1 12.6 12.9 12.9
Electricidad 14.5 12.8 11.6 4.6 10.3 6.2 6.6 9.9 7.0 9.4
Sector Servicios 10.0 8.3 5.0 5.7 2.4 1.9 6.2 9,6 8.7 9.0
Conmerclo 9.1 9.5 4.2 4.7 1.5 - 6.5 11.7 8.9 9.5
Restaurante y Hoteles 22.0 7.2 1.6 2.8 .8 -.6 7.7 8.3 6.6
Transporte 16.7 15.0 11.2 8.6 2.0 4.4 10.4 13,5 12.9 11.8
Comunicaciones 17.9 21.8 16.4 12.2 10.0 9.1 15.0 21.9 21.7
Serv, Pros. y Seguros 9.4 9.4 2.7 .8 4.1 3.3 2,2 13.8 9.7 5.8
Alquiler de Inmuebles 7.7 7.0 3.9 4.7 1.9 2.3 2.1 2.9 4.1
Otros Servicios 8.6 4.9 5.3 7.7 3.9 2.5 5.5 7.4 8.1 8.7

Sexviclos Bancarios
Imputados (-) 7.2 8.4 3.4 2.8 4.1 -.2 10.9 14,7 12.6 12.3

-¥91-

FUENTE: Desarrollado por.la.autora de informacidén en, Secretaria de Programacidon y Presupuesto, 10.Anos de
Indicadorxes.Econdmicos y Socialeg de M8xico, Mé&xico, 1982; y Nacional Financiera, La Economia Mexi-
cana en Cifras, México, 1984,




CAPTACION BANCARIA Y TASA DE INTERES REAL
~Miles de Millones de pesos corrientes-

CUADRO N# 18

CAPTACION UANCARIA

TASA DE INTERES REAL %

A 1 2 3

31) SUMA MONEDA NACIONAL MONEDR EXTRANJERA Tasa da Depésitos Tasa

S $ 1/a(8) 3 kY 2/1(8) $ Y 3/1¢%) Inflacién Pagar§s* a plazo Fijo* Real
1964 231.40 84,3 36 67.1 22.9 79.6 17.2 7.50 20.4 - - -
1865 252.03 26.7 38 78.3 16.7 80.9 18.4 7.00  19.1 - - -
1966 280.09 111.8 40 91.5 16.9 81.8 20.3 10.30 18.1 - -
1967 306.32 133.0 43 107.3 17.3 a0.7 25.7 26.60 19.3 - - -
1968 3139.15 152.3 45 122.0 13.7 80.1 30.4 18.30 19.9 - - -
1969 174.90 177.3 47 144.1 18.1 81.3 33.2 9.20 8.7 - 12.22 -
1970 444.27 203.8 46 170.0 18.0 a3.4 34.9 5.12 16.6 4.5 12.22 - 7.72
1971 490.0 235.6 48 196.0 15.3 B83.2 40.1 14.90 16.8 4.5 11.11 - 6.61
1972 564.7 272.0 48 229.0 16.8 84.2 12.6 6.23 15.8 5.6 10.60 - 5.00
1973 690.9 321.0 46 260.0 13.5 81.0 60.8 42.70 19.0 12.4 12.71 - .31
1974 900.0 384.7 43 304.2 17.0 79.2 80.0 31.60 20.8 24.0 - 12.44 -11.56
1975 1,100.0 483.6 44 376.3 23.7 7.8 107.3 34.13 22,2 16.7 - 12.44 «4.26
1976 1,271.0 685.8 S50 A13.5 9.9 60.3 272.3 153.860 39.7 21.7 - 12.31 -9.39
197 1,849.0 889.1 48 517.7 25.2 58.2 371.4 36.40 41,8 32.1 - 13.52 -~18. 58
1978 2,337.4 1,095.0 47 696.5 34.5 63.6 398.4 1.22 36.4 17.4 - 14.19 =-3.21
1979 3,067.5 1,398.0 46 914.7 31.3 65.4 483.0 21.20 34.6 20.7 - 18.83 -1.87
1980 4,276.5 1,542.4 44 962.4 5.2 62.4 580.0 20.10 37.6 28.5 - 26.23 -2.27
1981 5,874.4 2,497.9 50 1,517.6 57.7 60.8 980.3 69.00 39.2 28.7 ~ 34.56 5.86
FUENTE: PI18: de ¥964-69, Nacional Financiera, La Economia Mexicana en Cifras, ed. 1981; de 1970-81, SPP, 10 Anos de Indicadores..

*A 3 meses,

EconSmicos y Sociales de México, 1982, CAPTACION BANCARIA: de 1964-73, Comisi&n Nacional Bancaria y de Sequros, Cat8logo de

Cuencas,

{vigente hasta diciembre de 1979);

de 1980-81, Banco de Méwico,

Banco de México, Indicadores Econdmicos, varios nimeros.

tasa neta.

Informe Anual, 1982.

TASAS DE INTERES: de 1969-81,

~S9T~
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industrial tuvo su mayor repunte en 1979, En dicho afio su tasa
de crecimiento fue de 10.9%, en anos posteriores dicho creci-
miento decliné ligeramente; en 1981 fue de 9.8%. Sin embargo,
cabe recalcar gue este crecimiento fue influenciado por el ace-~
lerado crecimiento de la industria del petrfleo gue de 1977 a
1981 crecif a un promedic de 10.44%. Por su parte el sector
servicios crecif en promedio alrededor del 8.8% anual, de 1978
a 1981.

En suma, durante el perfodo 1972-1981 el crecimiento
econémico de Mé&xico fue irregular. El1l pericdo 1972-1976 fue
depresivo e inflacionario. El perfode 1977-1981 fue de un cre~
cimiento alto e irregular y también caracterizado por altas ta-
sas de inflacidén que naturalmente influenciaron la actividad
econbmica, v en particular la bancaria que es la analizada en
el presente capitulo en el contexto de Nafinsa.

ILIX. ESTRUCTURA FINANCIERA DE NAFINSA
A. Impacto de la Inflacifn en el Sistema Financiero

El impacto negativo que la inflacién tuvo en la activi-
dad econSmica global también se reflej6 en el sistema financierxro
del pais. El primer aspecto gue sobresale es la desintermedia-
cién financiera. La relacifn entre la Captacién Bancaria v el
Producto Interno Bruto tendib a crecer de 1964 a 1972. En estos
afios la relacibén cambi6 de 36% a 48% (ver Cuadro N2 18). De 1973
a 1975 esta relacifn decreci§, cambif de 46% a 44%. En 1976 el
coeficiente crecif a un 50%. Sin embargo dicha relaci&én toma en
cuenta la revaluacifn de los activos bancarios en moneda extran-
jera, o sea que en realidad la captacifn bancaria en 1976 dismi-
m:Lyd.l De ahi que la desintermediacidn financiera queda claramen-
te manifiesta a partir de 1977 a 1980. La relacién Captacifbn
Bancaria/PIB tendid a decrecer al pasar a 48% en 1977 y 44% en
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1980. En 1981 la relacidn alcanz6 los niveles de 1976, pero
igualmente explicable como en este afio, debido al aceleramiento
del deslizamiento del peso mexicano cuya paridad cambid de

$§ 23.27 a $ 26.23 de 1980 a 1981 (ver Cuadro N2 16).

Otro aspecto importante del impacto de la inflacién en
el sistema financiero se aprecia en el comportamiento de la
captacién en moneda extranjera (principalmente délares america-
'nos)'én relacién a los saldos totales de la captaciﬁn bancaria.
Como puede verse en el Cuadro N2 18, dicha relacidn crecis
desmedidamente y de forma irregular de 1964 a 1981. En un prin-
cipio, existi6 una tendencia a la baja; la relacidn moneda ex-
tranjera/captacifén total descendi6 de 20.4% en 1964 a 16.6% en
1970. Posteriormente esta relacién crecis regqularmente hasta
1975 en que fue de 22.2%. A partir del siguiente afio, dicha re-
lacién fue siempre alrededor del 40%, siendo de 39.24% en 1981.

En gran medida dichos cambios fueron el resultado del
impacto negativo de la inflaci®fn en las tasas reales de ahorro.
Por ejemplo, en los depésitos a tres meses (pagarés y certifica-~
dos de depdsito a plazo fijo) estas cambiaron de mirgenes posi-
tivos en 1970, 7.72% {(ver Cuadro N2 18), a mi&rdgenes nedgativos de
1974 en adelante: -11.56% en 1974; un ~18.58% en 1977 cue fue la
tasa real negativa m&s baja para el perfodo 1974-1981. Desde
1980 hubo una ligera recuperacién, la tasa real de ahorro (en
este tipo de documentos) fue de -2.27% en 1980 y en 1981 dicha
tasa ya fue ligeramente positiva, 5.86%.

Como resultado de estas tendencias, la formacién de ca-
pital fue irregular y deficiente. (Ver Cuadro N2 19).

En 1971 la inversién bruta £fija tuveo un crecinmiento
negativo de =5.1%. En los dos afios siguientes hubo una mejorfa
notable (pero basada en el gasto pGblico). En promedio la in-
versién bruta fija crecid 14.35%, Sin embargo; dichas tasas de
crecimiento no pudieron ser mantenidas. FEn 1974 y 1975 la
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CUADRO N2 19

INVERSION BRUTA FIJA
-Millones de pesos de 1970~

PRIVADA

SUMA A% PUBLICA A% A%
1970 82,300.00 29,205.00 -3.5 53,095.00 15.95
1971 78,086.12 -5.1 21,432.53 -27.0 56,653 .59 6.70
1972 88,667.27 13.6 30,188.58 40.9 58,478.69 3.22
1973 102,017.76 15.0 40,224.40 33.2 61,793.30 5.67
1974 112,947.30 10.7 42,171.11 4.8 70,776.19 14.50
1975 123,647.52 9.5 53,411.50 26.7 70,235.92 -.76
1976 122,639.78 -.8 49,775.89 -6.8 72,863.89 3.74
1977 117,661.35 ~-4.0 48,612.77 -2.3 69,048, 58 -5.24
1978 139,864.86 18.9 &3,860.75 31.4 76,004.11 10.10
1979 169,895.35 21.5 76,357.02 19.6 93,538.33 23.10
1980 203,330.75 19.7 91,408.07 19.7 111,922.68 19.70
1981 233,503.36 14.8 106,551.83 16.6 126,951.53 13.40
FUENTE: Nacional Financiera, La Economia Mexicana en Cifras, México, D.F.,

ed, 1981 y 1984.
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inversién bruta fija se increments$ sélo en 10.7% y 9.5%, respec—
tivamente; y en 1976-1977 dicho crecimiento fue negativo, -.6%
en promedio. Posteriormente hubo una recuperacién, en especial
debido a las inversiones en el sector petrolero. Asf, de 1978
a 1980 la inversifn bruta fija crecié 20.13% anualmente, pero
el siguiente afio, dicha tasa de crecimiento disminuyé a 14.8%.
Esta irrégularidad en el crecimiento de la inversién bruta

fija puede corroborarse analizando los cambios en la inversién
bruta fija de los sectores pdblico y privado. Por ejemplo en
1971 la tasa de crecimiento de la inversidén bruta fija pdblica
fue negativa: -27%, y la privada fue de apenas 6.7%. En los
dos afios siguientes la inversifn pfiblica tuvo una notable re-
cuperacitn, en promedio esta fue de 37%, mientras que la pri-
vada fue de 4.44%. En 1976 y 1977 al igual que la tendencia
negativa de la inversifn total, la pdblica tuvo un crecimiento
negativo de =-4.6%, en promedio, y el caso de la inversi6n pri-
vada fue de -.75%. Lo sucedido en los siguientes tres aifios
también corroboran los resultados de la inversi6n global, asfi
los resultados en promedio para la inversién ptGblica y privada
fueron altos: 23.6% y 17.6%, respectivamente. En 1981 el cre-
cimiento fue de 16.6% y 13.4%, para el gasto piblico y privado
en este orden, es decir disminuyeron en relacién al promedio de
los tres afos anteriores, lo que indica la irregqularidad de ia
inversién tanto pGblica como privada durante el perfodo 1970-
1981.

En suma, la inflacién afectS negativamente la actividad
financiera nacional. Esto obligé a que la banca mexicana ajus-
tara sus portafolios de crédito e inversién. Como es de espe-
rarse, para compensar los ajustes realizados por la banca pri-
vada, Nacional Financiera realizé cahbios diferentes a los gue
llevd a cabo dicha banca. Esto puede comprobarse por un anili-
sis de la estructura financiera de Nafinsa que es precisamente
la que tratan las siguientes secciones en relacifn a las dos
Gltimas hipbtesis de investigacibn. '



=170~

B. Las Razones Financieras como Herramienta de An&lisis
1. Metodologia

Para comprobar los cambios estructurales de Nafinsa
durante 1974-1981, asi como su diferencia con la banca miltiple,
de acuerdo a los planteamientos de las hip6tesis, en este estu-
dio se utilizan 18 razones financieras; estas han sido seleccio-
nadas y agrupadas en cinco categorfas: (1) liguidez, (2) calidad
del portafolio de inversidn, (3) calidad de los dep6sitos (o pa-
sivos en general), (4) importancia del capital, y (5) eficiencia
y lucratividad. Esta seleccifn y categorizaci6n han sido adap-
tadas de las utilizadas en un estudio scbre la banca privada en
México, y que sirve de base de comparacién de Nafinsa con la
banca mGltiple, en este estudio.20

Cabe destacar que las razones bancarias no han sido
sistematizadas anteriormente. Las utilizadas en el estudic de
la banca privada es un primer paso en ese sentido. Sintetiza
las razones de varios estudios sobre la banca. Concretamente
de: (l)‘D. Rickketts y Roger Stover, "An Examination of Bank
Financial Ratios;" (2) Thomas A. Nida, "Determining Bank
Liquidity Through Analysis of Financial Statements;" y (3) B.D.
Chaps, "Financial Reporting for Bank Directors."z1

A continuacién se exponen las razones financieras uti-
lizadas, con su respectiva clasificacifn y base conceptual.
Esta se anota para que posteriormente resalte el andlisis de la
estructura financiera de Nafinsa.

Razones de Liquidez

1. Activo circulante/activo total
2. Activo circulante/pasivo a corto plazo
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3. Activo circulante con riesgo/pasivo a corto plazo.

La liquidez, para todo tipo de negocios, corresponde
a la capacidad para responder a las obligaciones a corto plazo.
En el caso de las instituciones de crédito esto significa que el
pago de los cheques debe. satisfacerse. Naturalmente, se sabe
gue no todos los depositantes haré&n un retiro simultdneo y total
de sus cuentas. Sin embargo, debe existir un determinado por-
centaje de recursos disponibles, de tal manera que, por un lado
los gque reclaman sus pagos sean satisfechos, y por otro lado di-
chos recursos no sean excesivos, pues de otra manera se corre
el riesgo de tener un alto costo de oportunidad al limitar las
inversiones de la banca, o sea el cré&dito para empresas, consu-
midores y el gobilerno. Por otro lado, tambié&n debe evitarse la
escasez de recursos y saber prevenir retiros inesperados de de-
p6sitos. Un "colchén" de recursos lfquidos es una medida para
protegerse de dichos riesgos.

Por renglones de activos realmente convertibles, en re-
lacién a los depSsitos o pasivos totales, y la razdén activos
circulantes/activos totales son indicadores muy frecuentemente
usados para medir la liquidez.

Las razones financieras permiten identificar la evolu-
cib6n de la liquidez de una institucién, asf como compararla con
otras instituciones. Naturalmente, la liquidez de cada institu-
cidén de crédito depende de la conducta de sus depSsitos ligquidos
y del grado de diversificacién de sus activos. Una vez que la
liquidez "satisfactoria" ha sido determinada, las razones fi-
nancieras alertan sobre las variaciones en la misma.

Respecto a Nacional Financiera, este tiﬁo dé ra-
zones es directamente aplicable. Aungue no cuenta con depdsi-
tos bancarios, Nafinsa sf cuenta con pasivo circulante. Ade-
mds, el nivel de ligquidez de Nafinsa est&i relacionado con las
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necesidades crediticias de la nacifn. Por ello, en el presente
estudio se incluyen como herramienta de andlisis las tres razo-—
nes de liquidez indicadas anteriormente. Al respecto sélo cabe
aclarar que se considera activos circulantes con riesgo a las
inversiones a corto plazo gque no corresponden a valores guberna-—
mentales a corto plazo, estos son considerados libres de riesgo.

Calidad del Portafolio de InversiSn

4. Portafolio total de inversién/activos totales

5. Acciones de renta fija/activo total

6. Valores a largo plazo/activo total

7. Pré&stamos a largo plazo/activo total

8. Valores gubernamentales/activo total

9, Créditos simpies ©C en cuenta corriente/activo total

Esta categorfa de razones financieras indica el nivel y
el grado de diversificacifén de las inversiones a largo plazo de
las instituciones bancarias: acciones, bonos, préstamos de habi-
litaci6n o avio, cré&ditos simples o en cuenta corriente, y valo-
res gubernamentales. Se los mide en relacifn al activo total.

Su medicién permite evaluar la distribucién de los recursos dis-

ponibles para el crédito. Ademis, una excesiva inversifén en es-

tos renglones a largo plazo disminuye la liguidez de las institu-
ciones financieras, pues los valores a largo plazo no son facil-

mente convertibles en efectivo; igunalmente, los préstamos a lar-—
go plazo tienen una nula convertibilidad a coxrto plazo.

Calidad de los dep6sitos

10. Pasivos a corto plazo/activo total
11. Pasivos a largo plazo/activo total
12. Pasivos totales/activo total
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Los depésitos constituyen los pasivos de la banca co-
mercial. Consiguientemente, con estas razones financieras se
pretende medir el nivel de endeudamiento de las instituciones
bancarias. Pdara el caso de la banca comercial privada estas
razones pueden ser mids particularizadas indicando como pasivos
a los depSsitos a la vista, depdsitos a plazo, etc. En el caso
de Nafinsa se utiliza simplemente pasivos circulante y a largo
plazo como indicadores de sus obligaciones. Esto es, Nafinsa es
una institucién oficial de fomento:; no es un banco de depSsito
por lo que dicho rubro no es importante en su cuenta. §Sin em-—
bargo, cabe aclarar que las cuentas consolidadas de pasivo de
Nafinsa tienen categorfas similares a las de la banca privada
aunque de diferente constitucién.

La composiciSn de los depdsitos‘es importante pues
afecta la liquidez bancaria. Por ello, debe tenerse especial
cuidade en las fluctuaciones de los dep6sitos ya que estas se
determinan por las decisiones de los depositantes y no por la
de los bancos.22 Por ejemplo, debido a la inflacién y la de-
valdacién, si las tasas bancarias permanecen fijas por decisién
>oficial, los ahorradores cambian sus preferencias de inversién,
y buscan formas alternativas para canalizar sus recursos con el
objeto de adquirir mayor rentabilidad y evitar lo mAs posible
el riesgo a su inversién?3 El Mercado de Valores puede captar
gran parte de los recursos retirados de los bancos al ofrecer:
Certificados de Tesorerfia, Petrobonos, Papel Comercial y otros
instrumentos financieros que garanticen buenos rendimientos.

Importancia del Capital

13. Capital social/activo total
14. Portafolio total de inversiones/capital mis reservas

La garantia m4s sdlida de una institucién bancaria es
su capital. Con &1 se responde ante posibles pérdidas en los
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créditos a inversiones y que no deben afectar a los depositan-~-
tes. En este sentido, las razones indicadas pretenden medir si
el nivel de capital es adecuado. Una razdén de capital social/
activo total a la baja restarfa la confianza de los ahorradores.
Igual serfa el caso si la cartera de inversiones se incrementa
desmedidamente en relacifn al capital, lo gue se mide con la
razén portafolio total de inversiones/capital mds reservas.

S561lo cabe aclarar gue el capital de la banca es compa-
rativamente bajo en relacifn a las empresas industriales. Sin
embargo, para evitar problemas en el desenvolvimiento del cré&-
dito y el ahorro, las autoridades hacendarias regulan los mini-
mos de capital permitidos para operar una institucién financie-~
ra.

Eficiencia vy Lucratividad

15. Utilidades netas/capital social

16. Utilidades netas/portafolio total de inversién
17. Utilidades netas/pasivos a corto plazo

18. Dividendos/capital contable

Esta (Gltima categoria de razones financieras bancarias
es explicita. Mide la eficiencia de las operaciones en t&rminos
de su rentabilidad. Al respecto, como las instituciones ae
crédito operan con niveles de capital bajos, como yaxgse apuntd,
la razén utilidades netas/capital social no puede se£ comparada
con similares medidas para las empresas industriales © comer-
ciales. Es s6lo una medida v&lida para comparar entre institu-
ciones bancarias. Para enriguecer este anilisis se usan las
otras razones indicadas (16 y 17) que son equivalentes a medir
las utilidades en términos de activos fijos y de ventas. Adem&s
se analiza la raz6n Dividendos/Capital Contable.

Finalmente, debe apuntarse que la seleccifn de razones
financieras equipadas en las categorfas mencionadas fue
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realizada tomando en cuenta la necesidad de un an&lisis exhaus~
tivo e integral. No obstante, por falta de datos algunas razo-
nes muy importantes no pudieron ser inclufdas. Un ejemplo son
las razones costos/utilidades de operacién, y gastos financie-
ros/utilidades de operacién. Para desarrollar estas reguieren
de informaciSn de los Estados de Resultados. Dicha informacidn
es escasa en la banca comercial. En algunas fuentes de infor-
macidn aparecen datos de este estado financiero, pero demasiado
aislados lo gque impide un andlisis completo de este tipo de
cuentas y su relacién con el Estado de Posicién Financiera.

2, Recopilacién y Sistematizacién de Datos

La recopilaci6n de datos para el anédlisis de la es-~
tructura financiera de Nafinsa, se bas6 principalmente, de las
siguientes fuentes: (1) Anuarioc Financiero de México, de la
Asociaci6n de Banqueros de México; (2) de Informaci6n en el In-
forme anual de actividades deNacional Financiera; y (3) de entre-
vistas con personal relacionado con aspectos contables y finan-
cieros de esta institucién.

De las dos primeras fuentes se obtuvieron los Esta-
dos dé posicibén Financiera de Nafinsa, formulados de acuerdo con
las reglas dictadas por la H. Comisidn Nacional Bancaria y de
Seguros.

Las principales cuentas consolidades de Nacional Fi-
nanciera, son: A.- Activos, {l) Créditos Simples o en cuenta
corriente, (2} Inversiones en Acciones, {(3) Otras operaciones y
responsabilidades gqubernamentales, (4) Pré&stamos Directos y
Prendarios, (5) Préstamos refaccionarios y de Habilitacidn o
avio, y (6) Valores Gubernamentales y depGsitos con intereses
en el Banco de M&xico. B.- Pasivos, (1) Pré&stamos de Bancos,
(2) Depbsitos a plazo, (3) Pré&stamos de empresas y particulares,
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(4) Otras obligaciones a plazo y a la vista, (5) Valores o TI-—
tulos en cirbulacién en el extranjero, y C.~ Capital, (6) Capi-

tal Social m&s Reservas.

Estas cuentas se encuentran ligeramente desglosadas en
el balance general consolidado. Sin embargo, para preparar los
datos necesarios y poder desarrollar las razones financieras
tratadas en el punto anterior, se procedif a clasificar los ac—
tivos y pasivos de Nafinsa,. formando grupos de estas cuentas,
atendiendo al plazo en gue predominan, corto o largo. Enten-—
diendose un afio o de un afio o mds, respectivamente.

Las entrevistas sefialadas en el punto (3), en gran me-
dida hicieron posible esta clasificacifn. Debe apuntarse gque
la presentacifn de los Estados de Posiciéfn Financiera de acuer-
" do a como lo exige la H. Comisifn Nacional Bancaria y de Seguros,
conlleva a que el personal contable y financierc de Nafinsa rea-—
lice una adaptacifn de su original catdlogo de cuentas para
efectos de esta presentacién. Por ello en las entrevistas'
efectuadas este catdlogo fue consultado como base para facilitar
la clasificacién de los renglones de activo y pasivo de Nafinsa.
Debe destacarse que en algunas cuentas, debido a sus montos y
naturaleza, su clasificacién se torn6 mds diffcil, por lo que en
estos casos se realizaron aproximaciones derivados de la expe-
riencia y apreciaciones personales proporcionadas por los en-
trevistados, este fue el caso de los créditos simples © en
cuenta corriente que es la principal cuenta del activo de Nacio-

nal Financiera.

C. An&lisis de la Estructura Financiera de Nafinsa

De acuerdo a un andlisis de razones financieras, uti-
lizando las categorfas sefialadas anteriormente, Naciocnal
Financiera, ajustf la composicién de sus actives y pasivor:
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de acuexrdo a las condiciones econ§micas e inflacionarias preva-
lecientes en el perfodo 1974~1981. Igualmente, comparando cam-
bios en las razones financieras de Nafinsa con las razones de
una muestra de 14 bancas mdltiples, y de una muestra de la banca
privada en genéral, puede afirmarse que Nafinsa generalmente si-
guidé un curso de accifn diferente a las mismas en -la administra-
cién de sus activos y pasiQos.

El Cuadro N2 20 resume las razones financieras de Na-
finsa para el periocdo 1974-1981. Examinando la liquidez, la
relacifn activo circulante/activo,total fue de 41.95% en 1970,
afio en que la inflacién fue de s6lo 4.5%; para 1974 esta razén
decrecid ligeramente a 40.61% y en los tres anos siguientes se
incrementé hasta 47.23% en 1977. A partir de 1978 esta raz&n
decrecid considerablemente, especialmente en 1981 en que descen-
di6 a 38.50%. Esto seguramente fue resultado de los efectos
acumulativos de la inflacifSn. Como es de esperarse, en la banca
durante perfodos inflacionarios, hubo una preocupacin por in-
crementar los activos lfquidos (1975-~1978). Sin embargo, como
resultado de polfticas destinadas a fortalecer el crédito a
largo plazo, venido a menos en la banca privada, la liquidez
de Nafinsa decrecif significativamente.

Otros coeficientes de liquidez confirman los esfuerzos
de Nafinsa por mantener una posicifn liquida adecuada. La ra-
z6n activo circulante/pasivo circulante se increments de 1.02
veces en 1974 a 1.44 veces en 1978; m&s tarde decreci8 alcan-
zando la cifra de .80 veces en 1981, la mds baja del perfodo
1970-1981. La raz6n activo circulante con riesgo a pasivo a
corto plazo siguié patrones similares, como se observa en el
Cuadro N2 20.

Comparando las razones de liquidez de Nafinsa con lasde la
banca privada en general y una muestra de bancas midltiples, se pue-
de obéervar Qarias diferencias (ver cuadros 20,21, y 22). En pri-
mer lugar los activos circulantes son menos importantes que para la banca



CUADRO N2 20

RAZONES FINANCIERAS DE NAFINSA

LIQUIDEZ

1. Activo Circulante/Activo Total
2. Aotivo Circulante/Pasivo a Corto Plazo
3, Actlveo Circ. con Riesgo/Pasivo a C. P.

CALIDAD DEL PORTAFOLIO DE INVERSION

4. Portafolio Total de Inv./Activo Total

5., Acciones/Activo Total

6. Valores de Renta Fija/Activo Total

7. Préstamos a Largo Plazo/Activo Total

8. Valores Gubernamentales/Activo Total

9. Créditos simples o en Cuenta Corrien-
te/Activo Total

CALIDAD DE LOS DEPOSITOS

10. Pasivo a Corto Plazo/Activo Total
11. Pasivo a Largo Plazo/Active Total
12. Pasivo Total/Activo Total
IMPORTANCIA DEL CAPITAL

13). Capital Social/Activo Total
14, Portafolio Total de Inv./Capital+Rvas.

EFICIENCIA Y LUCRATIVIDAD

15. utilidades Netas/Capital Social

16. Ut, Netas/Portafolio Total de Inv.+ ACR
17. Util. Netas/Pasivo a Corxto Plazo

18. Dividendos/Capital Contable

1970

41.95
1.04
1.03

57.21
8.10
1.36

43.94
3.8l

40.52

40.33
53.86
94.19

4.19
10.94

12,76
1)
1.33
6.50

1974

40.61
1.02
.97

58.64
9.28
1.32

46.53
1.52

43.48

39.80
54.72
94.52

3.85
11.88

13.52
.54
1.31
8.46

1975

43.48
1.05
1.02

55.75
7.88
1.08

44.93
1.87

42.28

39.58
§5.52
95.10

3.4q8
12.63

13.12
.47
1.11
8.16

1976

43.74
1.13
1.11

55.67
8.74
.65
43.49
2.79

40.99

37.34
58.77
96.11

2.75
15.94

14.00
.39
.99

8.07

1977

47.23
1.37
1.35

52.10
6.23

44.66
1.05

42.37

34.42
63.44
97.86

1.49
27.44

15.17
.23
.66

7.99

1978

45.78
1.44
1.42

53.66
7.04

44.52
1.98

42.35

31.85
66.12
97.97

1.36
30.12

17.70
.24
1.08
8.05

1979

45.90
1.40
1.38

53.67
7.25

44.64
1.67

42.11

32.85
65.25
98.10

1.23
33.65

24.05
.30
.90

7.77

1980

44.74
1.13
1.12

54.89
7.02

43.63
4.05

39.62

39.61
$8.50
98.11

1.17
36.42

31.68
.37
.93

7.45

19861

38.50
. 80
-74

61.23
7.68

51.861
.51

41.61

48. 07
50.07
98. 14

1.06
61.23

315.71
4.21

. 85
7.39

por

ciento

veces
veces:

por
por
por
por
por

por

por
por
por

por
por

por
por
por
por

ciento
ciento
clento
ciento
clento

ciento

cliento
ciento
ciento

ciento
ciento

ciento
ciento
ciento
ciento

FUENTE: Desarrollado por la autora de informacién en Informes Anuales

y de otra informacién cbtenida a través de la {nvestigaciBn.

da Actividades de Nacional Financiera,
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RAZONLS FINANCIERAS DE LA BANCA PRIVADA DE MEXICO

CUADRO N& 21

LIQUIDEZ . 1969 1970 1571 1972 1973
1. Activo Circulante/Activo Total 55.95 54.66 60.16 69.46 71.34 Por ciento
2. Activo Circulante/Pasivo Circulante .625 -605 .667 .770 .789 Veces
3. Activo Circ. c. Riesgo/Pasivo Circulante .526 .517 .530 .583 .562 ‘Vaces
4. Activo Circulante/Depdsitos a la Vista 2.644 2.802 3.160 3.450 3.186 Veces
5. Activo Circ. c. Riesgo/Deapdsitos a la Vista 2.224 2.396 2.512 2.613 2.266 Veces
CALIDAD DEL PORTAFOLIO DE INVERSION
6. Portafolio Total/Active Total 42.21 43.71 38.30 28.94 27.06 Por clento
7. Acciones/Activo Total 1.55 1.50 1.26 1.52 1.48 Por ciento
8. Bonos y Obligaciones/Activo Total 2.78 2.68 2.55 2.73 3.62 Por ciento
9. Préstamos/Activo Total 13.27 13.14 13.33 14.38 15.19 Por ciento
10. valores Gubernamentales/Activo Total 24.59 . 26.39 21.16 10.31 6.77 Por ciento
CALIDAD DE LOS DEPOSITOS
11, DepSsitos Totales/Activo Total 89.45 90.32 90.18 90.14 90.32 Por ciem:p
12, Pepbsitos a la Vista/Activo Total 21.15 19.50 19.03 20.13 22.39 Por ciento
13, DepSsitos a la Vista/Pasgivo Circulante 23.68 21.59 21.11 22.32 24.79 Por ciento
IMPORTANCIA DEL CAPITAL
14. cCapital/Activos Totales 3.84 3.57 3.47 3.69 3.78 Por cilento
15. Portafolio de Inversién/(Capital +Reservas) 7.61 8.61 7.75 5.47 5.07 Veces
EPICIENCIA Y LUCRATIVIDAD
16, Utilidades Netas/Capital 17.68 17.32 17.05 17.03 .16.30 Por cdento
17. Utilidades Netas/(Portafolio de Inversién+iCR) .76 .68 .68 .77 .79 Por ciento
18, Utilidades Netas/Pasivo Circulante. .76 .68 .65 .70 .68 Por ciento
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CUADRO N2 21
{Continuacifn)
LIQUIDEZ 1974 1975 1976 1977
1, Activo Circulante/Activo Total 72.21 72.95 55,18 65,53 Pox ciento
2. Activo Circulante/Pasivo Circulante .826 .835 .660 .763 Yeces
3. Activo Cirec. ©. Rlesgo/Pasivo Circulante .514 487 449 432 Veces
4., Activo Circulante/Depdaitos a la Vista 3.085 3.197 2,347 2.617 Veces
5. Activo Circulante c. Riesgo/DepSsitos a la Vista 1.922 1.866 1.599 1.480 Veces
CALIDAD DEL PORTAFOLIO DE INVERSION
6. Portafolio Total/Activo Total 26.14 25.53 43,26 32.98 Pox ciento
7. Acciones/Activo Total 2.08 1.74 1.69 1.36 Por ciento
8. Bonos y Obligaciones/Activo Total 2.82 2.03 1.23 1.58 Por ciento
9. Prédstamos/Activo Total 15.35 15,10 15,07 14.19 Por ciento
10. Valores Gubernamentalea/Activa Total 5.89 6.66 25,27 15.75 poxr ciento
CALIDAD DE LOS DEPOSITOS
11, DepSsitos Totales/Activo Total 87.40 87.28 83,58 85,89 Por ciento
12, DepSsitos a la Vista/Activo Total 23.40 22.81 23,51 25.04 Poxr ciento
13. DepSsitos a la Vista/Pasivo Circulante 26.78 26.13 28.12 29,15 Pox clento
IMPORTANCIA DEL CAPITAL
14, Capital/Activos Totales 3.7 3.31 3.18 2.53 Por ciento
15, Portafolio de Inversisn/(Capital + Reservas) 5.174 5.667 10.209 9.460 leces
EFICIENCIA Y LUCRATIVIDAD
16. Utilidades Netas/Capital 16.45 50.04 23,05 20.18 Por ciento
17. Utilidades Netas/{Portafolio de Inveraién + ANR) .86 12,43 .90 .13 Por ciento
18, Utilidades Netaa/Pasivo Circulante .70 1.90 .87 .59 Por ciento
PUENTE: Bdgar Ortiz, "La Banca Privada en M&xico...," op. cit.
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CUADRO N2 22

RAZOMES FINANCIERAS DE LA BANCA MULTIPLE MEXICANA

1969 1974 ’ 1975
Desviacién Coef. de Desviaci6n Coef, de Desviaciin Coef. de
" LIQUIDEZ Media Estdndar Variaci6n Media Estindar Variaci6n Med;a Bst&ndaxr Variacién
1. Activo circulante/Activo Total 55.06 5.22 .00 57.71 7.02 .12 51.24 7.08 .14
2. Act. Circulante/Pasivo Circulante .611 .066 .108 .655 .077 <117 561 .081 -144
3. Act. Cir. c.Riesgo/Pas. Cirxculante .484 .054 L1111 .521 .084 .161 485 .097 .20
4. Act. Cir./Depésitos a la Vista 2.18 1.46 .66 2.24 1.11 .49 1.96 1.07 .54
5. Act, Cir. C.Riesgo/Dep. a la Vista 1.72 1.32 .76 1.74 1.04 .59 1.68 1.05 .63
CALIDAD DEL PORTAFOLIO DE INVERSION
6. Portafolio Total/Act. Total 40.11 10.91 .27 40.70 4.25 - .10 46,10 4.43 .09
7. Acciones/Activo Total 3.78 3.82 1.37 3.21 3.03 .92 2.51 1.81 .71
8. Bonos y Obligaciones/Act. Total 6.87 10.19 .44 3.41 2.13 .62 2.61 2.31 .87
9. Préstamos/Activo Total B.11 3.12 .44 6.01 2.91 .48 5.22 2.80 .53
10. Valores Gubernamentales/Act. Total 21.40 6.41 .62 28.10 6,92 .25 35,61 6.00 .17
CALIDAD DE LOS DEPOSITOS
11, Dep6sitos Totales/Activo Total 90.29 2.29 .03 90.70 1.89 .02 91,49 1.43 .01
12, Depfsitos a la Vista/Act. Total 32.30 21.76 .67 35.33 14,12 .39 27,78 14.94 +54
13. Depésitos a la Vista/Pasivo Circ. 36.29 25.55 .70 38.99 16.74 .40 30.29 12,21 .40
IMPORTANCIA DEL CAPITAL
14, Capital/Activos Totales 4.46 1.28 .28 4.01 .95 .24 3.46 .78 .23
15, Port. de Inv./{Capital + Reservas) 6.92 2.57 .37 7.51 1,22 .16 9.70 1.14 .12
BFXICIENCIA Y LUCRATIVIDAD
16, Utilidades Netas/Capital 16.5 5.85 .35 16.10 8.17 .51 19.98 11.08 .55
17. utilidades Netas/ (Port, de Inver.+ACR) .86 .44 .52 .67 .24 +36 .68 .24 35
18. Utilidades Netas/Pasivo Circulante .78 .34 .44 .63 .20 .32 .67 .22 .33

19. Dividendos/Capital . 6.49 4.67 .72 8.32 4.51 .54 7.41 4.89 .66
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CUADRO N& 22

(Continuacién)
1976 1977
Desviacién Coef. de Desviacién Coef. de

LIQUIDEZ Media _Estdndar Variacidén Media _Eat&ndar  Variacién
1, Activo Circulante/Activo Total 52.08 5.15 .10 53.04 3.86 .07
2. Activo Circulante/Pasivo Circulante .565 .060 .106 .569 .047 .083
3. Activo Circulante c. Riesgo/Pasivo Circ. .494 .070 .141 .510 .063 124
4. Activo Circulante/Depésitos a la Vista 2.02 .94 .46 3.03 2.1 .69
S. Act. Circulante c, Riesgo/Dep. a la Vista 1.79 .91 .51 2.75 2.06 .75

CALIDAD DEL PORTAFOLIO DE INVERSION
6. Portafolio Total/Activo Total 46.73 4.88 .10 46,38 3.85 .08
7. Acciones/Activo Total 2.94 3.23 1,09 1.10 1.28 1.16
8. Bonos y Obligaciones/Act. Total 3.39 3.91 1,15 1.58 1.16 .73
9. Préstamos/Activo Total 5.31 3.08 .58 5.27 2.44 «46
10, Valores Gubernamentales/Act. Total 35.06 8.11 . .23 37.51 3.33 .09

CALIDAD DE LOS DEPOSITOS
11. Depdsitos Totales/Activo Total 92.16 1.90 .02 93,24 1.51 .02
12. Depbsitos a la Vista/Activo Total .12 13.86 .44 23.45 10.21 .43
13. Depésitos a la Vista/Pasivo Circulante 3.71 15.08 .45 25.12 11.02 .44

IMPORTANCIA DEL CAPITAL
14, Capital/Activos Totalaes 3.55 1.28 .35 2,53 .58 .23
15. Portafolio de Inversifn/(Capital+Reservas) 10,26 7.12 .21 15,20 3.42 .22

EFICIENCIA Y LUCRATIVIDAD
16. Utilidades Netas/Capital 19.17 11.27 .58 24.46 15.23 .62
17. Utilidades Netas/ (Port. de Inver. + ACR) .65 .32 .48 .59 .3 .51
18. Utilidades Netas/Pasivo Circulante .66 .33 .50 .60 A «50
19, Dividendos/Capital 8.89 9.91 .66 14,22 4.63 .32

~Z81-

FUENTE: Edgar Ortiz, “La Banca Privada mn Mé&xico...," op. cit.
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Comercial. Su relacibdn activo circulante/activo total es con-
sistentemente m&s baja que la ligquidez de la banca privada en
general y la muestra de banca mltiple. En segundo lugar, los
cambios en liquidez aparecen opuestos a agquellos realizados por
la banca privada. Finalmente, la liquidez de Nafinsa es relati-
vamente mds baja que en la banca privada. Como se sefiala en los
Cuadros N2 20 y 21 la banca privada increment$ sus activos cir-
culantes de 55.95% en 1969 a 72.95% en 1975. En 1976 la liqui-
dez de la banca privada decrecif a sus niveles originales a
55.18% en 1976 y se recuperd a 65.53% en 1977. Asfi la diferen-
cia de liquidez entre Nafinsa y la banca privada cambié de 12.71

puntos en 1970 a un miximo de 31.6 puntos en 1974 (40.61% vs.
72.21%).

La liquidez de Nafinsa y la banca mGltiple no es tan
dispar. En 1969 la liquidez de la banca mGltiple fue de 55.06%;
en 1974 fue de 57.71%, o sea 17.1 puntos mis alta que la de Na-
finsa, pero una diferencia no tan grande como la qgue prevalecib
con la banca privada en general. '

Por otro lado, los aijustes de ligquidez realizados gi-
guen un patrdn diferente. La banca privada en general incremen-
6 su ligquidez en 1974 y los decrement$ en 1976. Al contrario,
Nafinsa decrementd su nivel de activos liquidos en 1974 y los
increment6 en 1976. En relacifén a la banca mdltiple el patrén
es similar, aunque el segundo ajusté de esta banca en direccién
contrario a Nafinsa tuvo lugar en 1975.

La baja liquidez global de Nafinsa puede ser explicada
por el hecho de que esta institucifn no es una banca de depbsito
Yy su pasivo a largo plazo es muy importante. Por ello, no tie-
ne presiones de liquidez similares a la banca privada. Los
ajustes de liquidez de Nafinsa en sentido contrario a los
ajustes de la banca comercial sin duda se deben a un esfuerzo
por complementar los movimientos de estas dltimas. Asi, mien-

tras en 1976 la banca privada realizd ajustes en su cartera de
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inversi6n, incrementande sus inversiones en valores gubernamen-
tales (que son ademds de bajo riesgo), Nafinsa compenss este
comportamiento disminuyendo su inversién precisamente en esos

activos.

Finalmente, cabe destacar que las otras tasas de li-
quidez de Nafinsa siguen patrones similares a los analizados an-
teriormente; esto es se incrementan hasta 1978 y luego decrecen
significativamente. La razfn activo circulante/pasivo a corto
plazo cambié de 1.04 veces en 1974 a 1.44 veces en 1978 y .80
veces en 1981. La razfn activo circulante con riesgo/pasivo a
corto plazo cambid de .97 en 1974 a 1.42 veces en 1978 y .74
veces en 198l1. Comparadas con las razones de la banca comercial
privada estas razones son mucho mids altas. Esto no contradice
1o analizado anteriormente. S6lo indica que la liquidez de Na-
finsa es m8s alta en relacifn a su pasivo a corto plazo gue es
relativamente poco importante para Nafinsa por no ser una banca

de depSsito, como se senalé anteriormente.

Considerando la calidad del portafolio de inversién de
Nafinsa, cabe destacar gque este también fue afectado por la in-
flacién. Naturalmente, los cambios que ocurrieron son consis-—
tentes con sus cambios en ligquidez. Andlogamente, los ajustes
de portafolio efectuados siguen patrones opuestos a los de la
banca privada. Asi, la raz6én portafolio total/activo total fue
en general mds alta que la razSn de liguidez total (activo cir-
culante/pasivo circulante) lo gue confirma que para Nafinsa las
tenencias de activos a largo plazo son relativamente m&s impor-
tantes que los activos liguidos. Por ejemplo, en 1974 la razdén
de liquidez total fue de 40.61% y la de portafolio total/activo
total fue de 58.64%.

Por otro lado, puede inferirse que como resultado de
la inflaci6n, la razén portafolio total de inversifn/activo
total disminuyé paulativamente de 58.64% en 1974 a 52.10% en
1977. En los afios posteriores esta raz6n se incrementé
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considerablemente por lo que en 1980 fue de 54.89% y en 1981 de
61.23%. Estos movimientos fueron el resultado de politicas com-
plementarias a las acciones de la banca privada pues esta, como
ya se sefal6 ahteriormente, debido a condiciones inflacionarias
canalizf sus recursos a renglones mis lfquidos. Debe destacarse
que el ajuste de 1981 fue bien marcado, por lo que la raz6n bajo
andlisis alcanz6 su punto mis alto en dicho ano (61.23%).

Un andlisis md&s detallado de la calidad del portafolio
revela ajustes muy importantes y segfin la fndole de los activos.
Las tenencias de las acciones disminuyeron de 1974 a 1977 de
9.28% a 6.23%} respectivamente; de 1978 en adelante se registré
un incremento regqular pexro no se recuperd a niveles anteriores,
siendo de 7.68% en 1981l. Los valores de renta fija también
disminuyeron en importancia de 1974 a 198l. La tenencia de es-
tos valores en relacibn al activo total fue de 1,32% en 1974 y
s6lo de .23 en 1981. Los préstamos a largo plazo disminuyeron
de 46.53% en 1974 a 44.93% en 1975; de 1975 a 1980 permanecieron
relativamente estables en alrededor de 44%, pero en 1881 se
incrementaron significativamente a 51.81%. Fue debido princi-~-
palmente a este incremento en préstamos a largo plazo gque la
cartera de inversiones de Nafinsa aumentf en 1%81, como se indi-~
c6é anteriormente. La tenencia de valores gubernamentales fue
relativamente baja, aunque si registré varios ajustes de 1974 a
1981. Con respecto a 1970 dicha tenencia decliné de 3.81% a
1.52% en 1974. En 1975 y 1976 esta tenencia se increment6é has-~
ta 2.79%; luego se ajustS a 1.05% en 1977. Empero, luego de
varios ajustes en 1980 alcanz6 un méximo de 4.05% y un nuevo de-
clive a 1.51% en 1981.

Finalmente, en cuanto a los cr&ditos simples, estos.se
mantuvieron relativamente estables en alrededor de 40-42% en el
perfodo bajo anélisis. Inicialmente hubo un ajuste de 43.48%

a 42.28% de 1974 a 1975; otro cambio importante fue de 42.1l% a
39.62% de 1979 a 1980.
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Comparada con la banca privada en general y la muestra
de bancas mdltiples, la administracién de los activos a largo
plazo de Nafinsa tiene importantes diferencias. En primer lugar,
las razones de calidad del portafolico de inversidén destacan el
papel de Nafinsa como una banca de desarrollo. En general, como
ya se indic6 anteriormente, debido al apoyoc a las inversiones
empresariales las razones relacionadas con dichos aspectos son
considerablemente mis altas que agquellas del sector bancario
privado; las tenencias de obligaciones de Nafinsa son también
mds bajas que las de la banca privada; finalmente, para Nafinsa
son tambi&n menos importantes las tenencias de valores guberna-~
mentales. Como banca de fomento asume riesgeos en el financia-
miento de proyectos que el sector bancario privado considera
muy riesgosos, por lo que mds bi&n invierte en valores guberna-
mentales que son practicamente libres de riesgo, lo gue es muy
importante para paliar las incertidumbres debidas a la infla-

cifn como la del perfodo bajo anidlisis.

En efecto, la razén portafolio total de inversiones/ac-—
tivo total cambid para Nafinsa entre 52.1% y 61.23% entre 1974 y
1981. En cambio las tenencias de la banca privada en general
cambiaron entre 25.53% y 43.71%. Para la muestra de banca mil-
tiple estas razones fueron mfds altas; cambiaron entre 40.11% y
46.73% pero nunca sobrepasaron las magnitudes relativas de Na-

finsa.

En segundo lugar, comparada con la banca privada los
ajustes mds importantes de Nafinsa en su portafolio de inversio-
nes a largo plazo se realizareon en dirececifn opuesta a los
ajustes del sector privade. En general, para la banca privada,
la relativa importancia del portafolio de inversisn declind de
43.71% en 1970 a 26.14% en 1974. Para la banca mltiple el por-
tafolio de inversiones en relacién al activo total se mantuvo
estable en 46% entre 1969 y 1974. En el caso de Nafinsa, la
razén portafolio total de inversiones/activo total, la importan-~
cia de este portafolio se incrementd$ ligeramente de 57.21% a



-187-~

58.64% en los mismos afos. Igualmente, tanto para la banca
privada en general como la muestra de banca mGltiple la razdn
portafolio de inversiones/activo total se increment6S hacia 1977;
Nafinsa hizo ajustes abaio de tal forma que dicha razén fue de
52.1% en 1977.

Finalmente, existen importantes diferencias en la cali-
dad del portafolio de Nafinsa y de la Banca Privada. Tomandc
1974 como base comparativa se puede apreciar que la razén accio-
nes/activo total fue de 9.28% para Nafinsa y s6lo de 2.08 para
la banca privada en agregado y de 3.21% para la banca mdltiple.
Igualmente, la razdn préstamos a largo plazo/activo total fue
de 46.53% para Nafinsa y s6lo de 15.35% para la banca privada en
general y de 6.01% para la banca mGltiple. Finalmente, consis-
tente con su alto apoyo a las inversiones, la razén valores gu-
bernamentales/activo total es relativamente baja para Nafinsa
1.52 % mientras que para la banca privada en agregado fue de
5.89% vy para la banca miltiple fue de 6.92.

Hacia 1977, las diferencias entre Nafinsa y la banca
privada se agudizaron en cuanto a la calidad del portafolio. La
razén acciones/activo total decliné parxra todas las instituciones
analizadas, pero para Nafinsa fue de 6.23% y sSlo de 1.36% para
la banca privada en agregado y de 1.10% para la banca miltiple.
En cuanto a la razén de pré€stamos a largo plazo/activo total,
en el caso de Nafinsa esta decrecid ligeramente a 44.66% pero
igual cosa sucedi6 con la banca privada. Para la banca en ge-
neral esta razén descendid a 14.19% y para la banca miltiple
descendif a 5.27%. Finalmente, considerando la razdén valores
gubernamentales/activo total, el coeficiente de Nafinsa decrecié
a s6lo 1.05% para Nafinsa, mientras que, como accién para contra-
rrestar la inflacifén la banca privada, como se indic8 anterior-
mente, increment6 substancialmente sus tenencias de estos valo-
res; 'esta razén ascendis a 15.75% para la banca privada en gene-
ral y a 37.51% para la banca ndltiple.
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Inalizando la composiéién de los pasivos de Nafinsa,
como se indica en el Cuadro N2 26, ‘su composicifn aparentemente
no fue afectada por las tendencias inflacionariés iniciales de
1974-1975. Sin embargo, analizando las razones de pasivos y ac-
tivos circulantes se puede apreciar gque desde 1977 a 1979 los
pasivos circulantes decrecieron. La razfn pasivo circulante/ac-
tivo total decreci8 de 39.80% en 1374 a 31.85% en 1978 y 32.85%
en 1979. En los afios siguientes esta razén se incrementd fuer-
temente a 39.61% en 1980 y 48.07% en 1981. Sin duda, esto fue
resultado del prolongado impacto de la inflacién gue obligf =a
Nafinsa a adguirir m&s fondos a corto plazo, particularmente del
endeudamiento externo. En efecto, su endeudamiento externo a
largo plazo en relacién al endeudamiento total decreciS'de 74.4%
en 1980 a 68% en 1981.2%

Finalmente, el Cuadroc N2 20 destaca que para el perfodo
bajo an&lisis, el endeudamiento total de Nafinsa se incrementé
continuamente. En 1970 la razé6n pasivos totales/activos totales
fue de 94.19%; en 1981 esta razfn se incrementd a 98.14%. Esto
indica gue la importancia del capital decrecid; lo gue es analizado
en mis detalle en relacifn a las razones financieras respectivas.

Los pasivos de Nafinsa no pueden ser formalmente compa-
rados con los de la banca privada. Como banca comercial, los pa-
sivos de esta filtima se conforman de depSsitos a la vista y depb—
sitos a plazo. En el caso de Nafinsa, como banca de desarrollo,
sus pasivos son esencialmente fondos federales y pré&stamos del
exterior. No obstante, cabe destacarse gue los ajustes de los
pasivos de Nafinsa en general siguieron una tendencia contraria
a los de la banca privada de México. Utilizando los depSsitos
a la vista como indicadores de'pasivos a corto plazo de la banca
privada, seglin se puede apreciar en los Cuadros N8 20, 21, y 22
mientras los pasivos a corto plazo de Nafinsa en 1974 decrecie-
ron en relacifn a 1970, los depfSsitos a la vista en relacibn al
activo total se incrementaron péra la banca priﬁada en general y
la banca mﬁltiple en particulax. Igualmente, en los afios 1975~
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1977, la razén pasivos a corto plazo/activo total decliné conti-
nuamente para Nafinsa (de 40.33% en 1970 a 34.42% en 1977), pero
la raz6n depSsitos a la vista/activo total para la banca priwvada
tuvo un comportamiento irregular de bajas y alzas de modo que camo resultado
neto cambi6 de '19.50% en 1970 a 25.04% en 1977; en el caso de la banca
mﬁltiplg-la tendencia general fue a la baja de 32.30% en 1%69 a
23.45% en 1977. Sin embargo, esta razén se modific6 al alza en
1974 y 1976 y a la baja en 1975 y 1977; en estos Gltimos aifios el
ajuste fue grande a 27.78% en 1975 y a 23.45% en 1977.

Analizando la importancia del capital de Nafinsa, como
indica el Cuadro N% 20, éste decreci$ continua y substancialmen-
te de 1970 a 1981. Originalmente, la razén capital social/acti-
vo total fue de 4£.19% en 1970. Para 1974 esta razén decliné a
3.85% y la tendencia a la baja c9ntinu6 de tal forma que esta
razén s6lo fue de 1.49% en 1977 y de 1.06% en 1981. Consisten-
té con estos cambios, la razdén portafolio total de inversiones/
capital mi4s reservas indica que el respaldo de Nafinsa a sus
activos a largo plazo se deteriord muy significativamente de
10.94% veces a 61.23% veces; o sea que con el paso del tiempo
Nafinsa dependia cada vez mds de sus pasivos para financiar los
préstamos a largo plazo. Ademds como se indicS anteriormente,
este financiamiento se hizo cada vez m&s dependiente de los pa-—
sivos a corto plazo. El deterioro de la ligquidez de Nafimnsa,
analizado anteriormente, se debe en parte a estas tendencias
gue deben ser corregidas. Para evitar problemas futuros, el go~
biernc deberd fortalecer el capital de Nafinsa.

En relacifn a la banca privada en general y la banca
mltiple, las tendencias de Nafinsa y de estos intermediarios
son similares. Sin embargo, la razén capital social/activos
totales no se deterior§ tanto para el sector privado. Para la
banca privada en general, esta razén fue de 3.84% en 1970 y des-
cendisd a 3.71% en 1974 y a 2.53% en 1977. Para el caso de la
banca mdltiple, esta razén declind de 4.46% en 1969 a 4.01% en
1974 y finalmente a 2.53% en 1977.

-
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La razén portafolio total de inversiones/capital m&s
raeservas también siguid tendencias similares para Nafinsa y la
banca comercial de México. Sin embargo, como en el caso ante-—
rior, el deterioro no fue tan significativo para el sector pri-

vado. Para la banca privada en general, dicha razdn declind de

8.61 veces en 1970 a 9.46 veces en 1977; para la banca mdltiple
esta razén cambid de 6.92 veces en 1969 a 15.20 veces en 1977.

Aunque el gobierno respalda las acti#idades de Nafinsa,
este tipo de tendencias son preocupantes y deberfan ser corre-—
gidas aumentando su capital y reservas. Este también debe ser

el caso de la banca comercial.

La dltima categorfa de razones financieras se refiere a
la eficiencia y lucratividad. ZEn relacidn al capital las uti-
lidades de Nafinsa tendieron a incrementarse, perc hav que sub-
rayar que el capital permanecid bisicamente inalterado. Por
ello, es m8s significativo comprobar que los m&rgenes de utili-—
dad de Nafinsa permanecieron bajos y tendieron a declinar de
1970 a 1980. 1la raztn utilidades netas/Portafolic total de inversiones+
Activo Circulante con Riesgo declinG de .54% en 1970 a .23% en 1977. En los
afps siguientes se registrd un ligexo incremento hasta .37% en 1980. En
19831 la tendencia a la baja se revirtid con un cambic cuantita-
tivo importante. La razdn analizada se increments a 4.21%

En relacién a los pasivos; las utilidades siguieron
una tendencia similar. Originalmente, en 1970 la razén utili-
dades netas/pasivos a corto plazo fueron de 1.33%, esta razbn
declind a .66% en 1977 se incrementS ligeramente en los afios
sigquientes, pero velvi6 a declinar en 1981 a s6lo .85%.

Finalmente, la razén dividendos/capital contable si-
guid una tendencia ligeramente a la baja de 8.46% en 1974 a
7.39% en 1981, aungue este Gltimo nivel fue nmis alto gque 1970.
El ligero decremento de esta raz6n corrobora Lo indicado ante-
riormente. A fin de no debilitar mis su posicifén de capital,
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afectada por la inflacifn, Nafinsa siguié una politica de divi-
dendos conservadera.

Comparadas con la banca comercial estas razones de Na-
finsa siguen una tendencia similar en los aspectos gue ameritan
comparacién. La raz6n utilidades netas/capital se incrementd
para la banca privada en general de 17.32% en 1970 a 20.Xx8% en
1977. Al respecto tambi&n cabe destacar que, aunque con una
tendencia similar, las razones de Nafinsa siempre fueron mds ba-
jas, indicando mairgenes de utilidad m&s bajos. Comparando con
la banca m@ltiple, esta razfn también tendi6 al alza de 16.5%
en 1969 a 24.46% en 1977; estas razones también fueron mis altas
que para el caso de Nafinsa.

Respecto a las otras razones, de lucratividad y efi-
ciencia, de acuerdo a los Cuadro N2 20,21 y 22 se puede apre-
ciar que seg@in la razdn utilidades netas/portafolio total de in~
versitn mds ACR, Nafinsa tuvo en general margenes mds bajos de utilidad
de 1974 a 1977. En general, todo el sistema bancario tuvo una
tendencia a la baja. Empero, esta razén declinb de .54% a .23%
para Nafinsa; de .B6% a .73% para la banca privada en general;

y de .67% a .59% para la banca midltiple. Resultados similares
son los relacionados para la razén utilidades netas/pasivos a
corto plazo. Para Nafinsa esta razén decliné de 1.31% en 1974

a .66% en 1977; para la banca privada en agregado dicha razén
decrecit de .70% a .59%; entre los mismos afios, y para la banca
mdltiple, dicha raz&n cambiS de .63% en 1974 a .60% en 1977.

Sin embargo, cabe aclarar que aungue las tendencias fueron simi~
lares en casi todos los casos esta razén fue mis alta para Na-
finsa lo que refleja la mayor importancia que para esta insti-
tucifn tuvieron los pasivos a largo plazo.

Respecto a la politica de dividendos, Nafinsa y la
banc¢a mGltiple siguieron polfticas opuestas. En general, la
razén dividendos/capital contable tendié a la baja para Nafinsa
de 8.46% en 1974 a 7.99% en 1977. Las razones de la banca
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mdltiple se incrementaron de 8.32% en 1974 a 14.22% en 1977.
Aunque ambos tipos de bancas tuvieron presiones sobre su base
de capital y liquidez, las diferentes polfiticas seguidas son un
indicativo de la naturaleza de estas instituciones. Al ser una
banca de desarrollo con capital parcialmente estatal, Nafinsa
pudo seguir una polftica de dividendos mds conservadora; en cam-—
bio la banca privada mdltiple a pesar de dichas presiones incre-
mentd sus dividendos en respuesta a las necesidades de sus pro-

pietarios privados.

D. Conclusién sobre las HipStesis de Investigacién

De acuerdo a los an&lisis precedentes sobre la estruc-
tura financiera de Nafinsa, las hip6tesis de investigacién no
son rechazadas. Sus proposiciones son vdlidas. Durante el pe-
rfodo 1974-1981 Nafinsa tuvo importantes cambios en su estructu—
ra financiera. En relacifn a su ligquidez, la razén activo cir-
culante total/activo total sefilala un incremento de 40.61% en
1974 a 47.23% en 1977. Posteriormente tuvo decrementos extra-
ordinarios para finalizar en 38.50% en 1981. El portafolio de
inversiones de Nafinsa, también fue afectado por la inflacién.
En particular, cabe destacar la relacifn portafolio total de
inversiones/activo total se increment6 ligeramente. Por otro
lado, la tenencia de acciones disminuy6, al igual que la tenen-—
cia de valores de renta fija. Mientras que los préstamos a
largo plazo tendieron a incrementarse.

En lo referente a la calidad de los depSsitos, los
pasivos circulantes tendieron a decrecer hasta 1977 y posterior-
mente crecieron abruptamente. Congruente con dichos cambios,
la adquisicién de pasivos a largo plazo disminuyS en los dltimos
afios. La importancia del capital tambié&n declin6 substancial-
mente. En relaci6n al activo total este descendid a s6lo 1.06%.
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Finalmente, la lucratividad de Nafinsa tendidé a incre-
mentarse en relacién al capital, que b&sicamente permanecidé fi-
jo. pero disminuy$ notablemente en relacifn a los pasivos.

En general, los cambios de Nafinsa fueron diferentes a
los que ocurrieron en la banca privada en general y la muestra
de banca mdltiple. Algunos hechos que caben destacar son los
que tuvieron lugar en cuanto a liquidez y la calidad del porta-
folio. Los ajustes de Nafinsa fueron aparentemente un esfuerzo
para compensar y balancear los cambios de la banca privada.
Particularmente, Nafinsa trat6 de incrementar sus tenencias de
préstamos a largo plazo. En todos los cambios anteriores se
puede también apreciar que a pesar de la inflacidén, Nafinsa
ajusts sus tenencias de modo de favorecer el desarrollo Nacional.

En suma, las dos Gltimas hip6tesis de investigacidén no
son rechazadas. Un andlisis de la estructura financiera de Na-
finsa confirma que esta banca de desarrollo se vié afectada por
la inflacifén y realizd ajustes que en general fueron en direc-—
cifn opuesta a la banca comercial privada cuyas operaciones

tratS de complementar.
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IV. RESUMEN Y CONCLUSIONES

De 1946 a 1981 se pueden apreciar 4 etapas de desarrollo
bien diferenciadas de la economfa mexicana: (1) Inicios de pos-
guerra (1946-1955); (2) "desarrollo estabilizador" (1956-1970);
(3) "desarrolloc compartido™ (1971-1976); y (4) recuperacién y
auge petroléro.

Durante la etapa de inicios de posguerra las politicas
adoptadas por el gobierno son las de corregir los problemas eco-
némicos originados por la 2a. guerra mundial, y sus perfodos
inmediatos de ajuste, asf mismo de proveer al pafs de una indus-
tria. Se tenia la suposicifn de que con base en &sta se logra-—
rfa el desarrollo. La sustituciér de importaciones fue la-polf-
tica gue caracterizd este perfodo. De 1946-47 los resultados de
las medidas adoptadas fueron desalentadoras. Se desacelexr§ el
crecimiento econémico. Entre otras medidas se dispuso la flota-
cifn del tipo de cambic en 1948-49 (de § 4.855 a % 8.65 por dé-
lar), aplicar impuestos a las importaciones, programar el gasto
piblico, reformar el sistema tributario y modificar la legisla-
ci6én bancaria. Los resultados fueron favorables, el PIB se in-
crementd en 1949 a 5.48%, vy de 1950-55, en promedio su creci-
miento fue de 6.78%.

La segunda etapa seflalada se caracterizé por un ripido
crecimiento del PIB y estabilidad en el tipo de éambio de nues-
tra moneda, y precios estables. Se adoptd una polftica de sus-
titucibén de importaciones, y el sector industrial fue el mis
dindmico de la economfa, y contribuy8 al crecimiento del PIB que
fue muy positivo, de 1956 a 1970 en promedio y en té&rminos reales
fue de 148%. Sin embargo el rezago de otras actividades econt-
micas contribuyé al nacimiento de problemas estructurales. EI1
sector agricola‘disminuyé su participacién en el PIB de 19.97%
en 1946 a 11.64% en 1970. '



-195-

La etapa conocida como "desarrollo compartido," se tuvo
gue enfrentar a los problemas originados en las etapas anterio-
res debidos a la sustituci6Sn de importaciones y rezago en activi-~
dades econSmicas como el sector agrficola, a saber: (1) insufi-
ciente creaci6n de empleos; (2) crecientes desequilibrios en el
sector ptGblico; (3) dé&ficits fiscales; (4) empeoramiento de la
distribucifn del ingreso. Las medidas de esta nueva estratégia
de desarrollo pretenden sobreponer estos problemas, sin embargo
la presién de las condiciones internas y externas (crisis de
energéticos) fue muy fuerte. La economfa cedif. Tanto el gasto
pdblico como la deuda externa crecieron. Se tuvo que recurrir a
la inevitable devaluacifn de nuestra moneda (de 12.50 a 19.95 con
respecto al délar). En lo interno la inflacién crecié a tasas
alarmantes: de 5.6% en 1972 a 24% y 32.1% en 1974 y 1977, respec-
tivamente. El crecimiento del PIB se desaceler$ marcadamente,
asi de 9.2% en 1972, pas6 a resultados negativos en 1976 y 1977:
-~-.8% y -1.0%, en ese orden.

El perfodo de recuperacién y auge petrolero se caracteri-
26 por un crecimiento notable de la economfa. El PIB en 1978
crecié (a precios constantes) 7.0% y en 1981 9.0%. Sin embargo
desde 1979 se inici& un auge con inflacidén, la cual llegS a ni-
. veles altos: 28.5% en 1980 y 28.7% en 1981.

En té&rminos generales la economia en sus diferentes acti-
vidades, tuvo un crecimiento desequilibrado. De 1971 a 1976 el
crecimiento del PIB fue producto de la contribucién del sector
industrial y de servicios, no asf el sector agropecuario cuyo
crecimiento en relacién a estos sectores fue mfnimo, e incluso
negativo: -.8% en 1976. De 1977 a 1981 este séctor se recupers,
sin embargo en 1979 su crecimiento fue el m&s negativo del pe-
rfodo: -2.5%. En los dos sigquientes afios tuvo un crecimiento
notable, aunque siempre por abajo de los niveles alcanzados por
la industria y los servicios. ’

Como era de esperarse la crisis econSmica afecté
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negativamente la actividad del Sistema Financiero Mexicano. Du-
rante el perfodo de 1964-1981, como ya se anot$, las presiones
inflacionarias se acentuaron, y esto influy6 en la captacifn
bancaria que disminuy®$ drasticamente. A partir de 1976 y hasta
1981 la captacifn en moneda extranjera en relacifén al total (na-—
cional m&s extranjera), fue en promedio del 40%. De 1970 a 1975
esta relacién habia sido de 22.2%. En gran parte estos cambios
se debieron a las modificaciones en las tasas reales de ahorro,
que de positiQas en 1970 (7.7%), pasaron a negativas de 1971-
1980 (-2.27% en este Gltimo afo}), en 1981 fue ligeramente posi~
tiva (5.86%).

Con este comportamiento en la captaci&n, la i-nversién
y formacién de capital fue muy irregular y deficiente. El cre-
cimiento de la inversidn bruta f£ija en 1971 fue negativa (-5.1%),
los dos afios siquientes mejor§, sin embargo después velvis a
caer en 1976-77, en promedio fue de ~-.6%. En 1978 debido a las
inversiones petroleras crecif notablemente a 20.13%, sin embargo
en 1979Abaj6 a 14.8%. Esta irregularidad tuvo lugar tanto en
los sectores ptiblico como privado.

Ante tales impactos la banca privada y nacional, se
vieron obligadas a realizar ajustes en sus portafolios de crédito
e inversifn. Nacional Financiera realiz6 cambios diferentes a
los que hizo la banca privada. A través>de un andlisis de la
estructura financiera de ambos tipos de institucién se pudo co-~
rroborar esta aseveracifn, e hipStesis de la presente tesis.

En t&rminos generales y de acuerdo a las hipBtesis de
investigacién de este capftulo, la estructura financiera de Na-—
finsa cambi8 debido a la inflaciGn, y sus tendencias, de acuerdo
al andlisis de 18 razones financieras, fueron diferentes a las
de la banca pri#ada. Las hip6tesis no son rechazadas y sf vi-
lidas en sus proposiciones. ‘
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CAPITULO QUINTO

CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

I. INTRODUCCION

Este capftulo presenta las conclusiones y recomenda-—
ciones de esta tesis, basdndose en el contenido de los cuatro
capfitulos anteriores. Se parte de la importancia de la intex-—
mediacién financiera y de la existencia de un sistema financiero
donde participan distintos tipos de instituciones. Se destaca
la participaci&n de Nacional Financiera, y en una conclusién
general su apoyo a las estratégias gubernamentales a través de
la canalizacién de recursos, asf como también.debido a esta
vinculacién y basados en los resultados de un andlisis de ten-
dencias de su estructura financiera durante el perfodo 1974-1981,
concluir sobre su comportamiento diferente al de la banca comer-
cial y mGltiple (instituciones esencialmente privadas antes de
la nacionalizacién bancaria). Finalmente en base a las conclu-
siones anteriores, sigue una seccién de recomendaciones. Aun-
que el estudio de Nafinsa, como originalmente se plantes, com-
prende el perfodo 1974-198l1, por su relevencia las recomenda-
ciones han sido contextualizadas para la situacién actual, si
viene al caso.

ITI. RESUMEN GENERAL Y CONCLUSIONES
A. La Intermediacifn Financiera y la Importancia de Nafinsa
La intermediacidn financiera juega un papel muy impor-

tante en el desarrollo econdmico de una nacién. Permite que
los excesos de fondos de las unidades superavitarias, los
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consumidores, se canalice a las empresas, que en general son
unidades deficitarias. Esto les permite invertir sobreponiendo
los lfmites de sus recursos internos y por ende contribuir a que
la produccitin y el empleo nacionales alcancen niveles mds altos.
Esta canalizacifn de recursos no puede hacerse de manera direc—
ta del ahorrador a la empresa. Los primeros no encontrarian
suficientes oportunidades de liquidez, seguridad, riesgo limi-
tado, gque necesitan para su cartera de ahorro. Igualmente, las
empresas se enfrentarfan a un mercado disperso de ahorradores

y para conseguir los fondos necesarios para sus proyectos de
inversién tendrfan gue desatender sus actividades de produccién.
Ahf radica precisamente la importancia de los intermediarios
financieros: 1la especializacidn en la operacidn de actividades
de ahorro e inversiSn. A los ahorradores les pueden ofrecer
tftulos de bajo riesgo, gran ligquidez, gran diversidad de ven-
cimientos, etc., promoviendo asfi un ahorro mayor. A los empre-
sarios les puede ofrecer diferentes tipos de créditos, con pla-
zos y condiciones diferentes, segtin sus necesidades y confia-
bilidad. A un nivel macroeconfmico estas operaciones de enlace
son eficientes pues la promocién del ahorro se hace en funcidn
del wverdadero valor del dinero y las oportunidades de inversién;
en tanto que la asignacién de recursos a las empresas se hace
tomando en cuenta la redituabilidad de los proyectos.

Esta contribuci6n de la intermediacién financiera al
crecimiento econdmico se d& plenamente séla bajo la existencia
de sistemas financleros desarrollados, gue comprenden la banca,
las aseguradoras, la bolsa de valores} etc. Esto es, mientras
mis desarrollado es el sistema financiero de un pafs, mfs alto
y eficiente es el proceso de ahorro-inversidén. ﬁe ahf que con
el fin de promover el desarrollo, en los paises del Tercer Mun-
do sea imperativo igualmente promover un sistema financiero
avanzado y bien integrado.

En Mé&xico a partir de 1910 se tomaron las primeras
medidas para crear un sistema financiero completo, antes de esta



-201-

fecha existfa pero era muy rudimentario. Asf surgieron leyves e
instituciones financieras importantes como el Banco de Mé&xico
cuya funcién principal era la de emisién Onica de la moneda
nacional, asf .como regular las funciones de las dem&s institu-
ciones financieras. Posteriormente se crearon otras como Nacio-
nal Finapciera, el Banco Nacional de Cr&dito Ejidal, y el Banco
Nacional de Comercio Exterior, para promover el crecimiento
econSmico. A lo largo del proceso del desarrollo de este siste-
ma el gobierno cref6 muchas instituciones pfiblicas orientadas a
apoyar sectores prioritarios de la economfa, pero el sector fi-
nanciero privado crecié mis ripidamente y su apoyo fue bisica-
mente dirigido a sectores més rentables.

Como resultado de todo este proceso de desarrollo, el
SFM (antes de la nacionalizacifn bancaria) se encontraba inte-
grado por tres tipos de intermediarios financieros: pdblicos,
privados y mixtos, que comprenden bisicamente instituciones de
crédito, organizaciones auxiliares, instituciones de sequros y
el mercado de valores. Las instituciones de crédito son las
que mayor participacién han tenido en el SFM. Antes de la na-
cionalizacifn destacaban dos grandes instituciones privadas:
Bancomer y Banamex por el monto cuantioso de recursos que ope-~
raban bajo el sistema .de banca mfiltiple. Entre las institucio-
nes de crédito pGblicas destaca la participacidn de Nacional
Financiera. Esta instituéién por‘si sola ha tenido una parti-
cipacifn creciente en el total del financiamiento concedido por
el sistema bancario en su conjunto,

La importancia de la participacifn de Nacional Finan-
ciera destaca por su funcibn de banco de fomento del desarrollo
nacional al dirigir sus apoyos a sectores prioritarios de la
economfa. Sectores estos gue no eran grandemente atendidos por
la banca privada, ya que como se apunt$ anteriormente esta tra-—
baja' ¢on criterios rentables. La funcifn de Nacional Financiera
en particular y de la banca pGblica en general ha sido
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considerada como camplementaria a la realizada por las insti-

tuciones privadas.

Nacional Financiera desde su creaciSn en 1934 ha sido
encauzada para apoyar las estrat&gias gubernamentales. Bdsica-
mente nacif para fomentar el desarrollo de una industria nacio-
nal de la que practicamente carecia el pafs. Se tenia la idea
de que el fomento industrial eguivale a desarrollo. Entre sus
primeras funciones estuvieron la de restituir liquidez al SFM
e influir en las operaciones financieras con el £in de crear
confianza entre ahorradores e inversionistas. Gracias a este
proceso se puede decir que logrd interesar a la iniciativa pri-
vada a invertir en el sector industrial.

Diversas modificaciones tuvieron lugar a lo largo de su
existencia; se le quitaron funciones y se le facultaron otras.
Entre sus funciones actuales destacan las siguientes: (1) Agen-
te financiero del Gobierno Federal, (2) Promotora del mexcado
de valores y emisidn de valores (esta es su principal fuente de
recursos internos), (3) Promotora del desarrollo industrizal na-
cional, (4) Participacién en el capital social de empresas in-
dustriales y de servicios, y (5) Ofrecimiento de servicios ban-
carios, donde destaca su participacidn fiduciaria y a través de
importantes fideicomisos pfiblicos gque maneja dirige un destaca-
do apoyo a la industria mediana y pequefa. '

Nafinsa canaliza selectivamente su apoyo a diferentes
ramas de la economfa, que se consolidan b&sicamente en tres ru-
bros: (1) ihfraeétructura, (2) Industria, y (3) Otras acti-
vidades (pesca, fomento de exportacidn de productos manufactu—
rados, estudios de preinversién, etc.). El sector industrial es
el mis favorecido. Para el périodo 1974-1981 que nos ocupa en
este estudio, la canalizacién de financiamientos a este sector
fue el mis alto, la‘industria basica (petr6leo, carbén mineral,
energfa eléctrica, etc.) recibis en promedio mds financiamiento
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gque la de transformacién (equipo de transporte, productos guimi-
cos, textiles, etc.). Para el mismo perfodoc Nafinsa aumentd

su participacisn en el total del financiamiento total canalizado
a la actividad econSmica por el sistema bancario en su conjunto.

Congruente con el financiamiento total el concedido
via fideicomisos tambié&n fue dirigido de una manera selectiva y
en montos cada vez mayores, durante el mismo perfodo. En su
conjﬁnto la rama de infraestructura recibid menoé apoyos credi-
ticios, pero en forma especifica el renglén de turismo fue el
m&s favorecido. El apoyo mds grande lo recibid la industria, lo
que varié entre un 59.2% y 72.7% para los afios del perfodo anali-
zado. Asf mismo, el renglSn Comercio y Servicios recibid apoyos
crediticios importantes a través de este mecanismo financiero
de Nafinsa.

Al apoyo crediticio debe sumarse el importante aspecto
cualitativo involucrado. Esto es Nafinsa hace una importante
tarea de evaluacidén de solicitudes de crédito y su seguimiento.
Asi Nafinsa no s6lo se limita al aspecto financiero sino gque
toma en cuenta el impacto social, la importancia de los proyec-
tos en la generacién de empleos, descentralizacidén industrial,
sustitucién de importaciones, externalidades de mejoramiento del
medio ambiente, asistencia té&cnica y su impacto en la educacién,
informacién, etc,

Diferentes polfticas econSmicas, llevadas a cabo por
los distintos gobiernos del pafs, caracterizan el desarrollo
del M&xico contempordneo y la conformacifn de su Sistema Finan-~
ciero. Antes de la presente crisis, se destacan 4 etapas bien
diferenciadas: (1) Inicios de Posguerra (1946-1955), (2) "Desa-~
rrollo estabilizador® (1956-~1970), (3) "Desarrollo compartido”
(1971-1976) , y (4) RecuperaciQn Yy auge petrolero (1977-1981).

En la primera etapa se adoptS la sustitucidn de
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importaciones, y €1 fomento de una industria nacional. Los re-
sultados fueron desalentadores: se desaceler8 el crecimiento
econfmico vy pronto se tomaron medidas para sobreponer este pro-
blema, pero finalmente se incrementd el PIB. La segunda etapa
continud con la polftica de sustitucién de importaciones con
precios y tipo de cambio estables. El crecimiento del PIB fue
alto, pero el crecimiento econtGmico fue deseguilibrado, el sec~
tor agrficola se rezagd. La tercera etapa tiene gué afrontar
los problemas derivados de las anteriores, lo que originé que
la economfa cediera y la deuda externa y la tasa de inflacién
crecieran alarmantemente. En la Giltima etapa indicada, en base
a los recursos petroleros se tuvo una recuperacitn notable, el
PIB crecié, sin embargo el crecimiento continué siendo desequi-
librado y con altas tasas de inflacién.

En el perfodo 1974-1981, que es el que concierne a este
estudio, el SFM se vi6 afectado por la altas tasas de inflacién.
Los impactos negativos dentro del SFM se vieron reflejados en
los diversos comportamientos de los actores en el proceso aho-
rro-inversién que tuvieron lugar. La captacién bancaria cedi6
y la composicifn de los depSsites cambié indicando m&s prefe-
rencia por los ahorrxos en mbneda extranjera, hacia 1976 estos
fueron el 40% del total aproximadamente. En suma la captacién,
inversién y formacidn de capital fue deficiente e irregqular.

Ante tales acontecimientos la banca privada y nacional
realizaron ajustes en sus estructuras financieras. Los reali-
zados por Nacional Financiera, en su cardcter de institucién pG-
blica, fueron diferentes a los ajustes que hizo la banca privada
y comercial. Esto debido a los diferentes criterios que tienen
ambos tipos de banca en la seleccibn del cré&dito y beneficios
esperados.

Asf para el periodo 1974-1981 la banca privada cambi®
la composicién de sus activos y pasivos. Invirtis en valores
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Control del Estado en ‘las instituciones financieras.— En
México antes de 1982, el Sistema Financiero agrupa interme-
diarios financieros pGblicos y privados. Los primeros siem-—
pre han sido controlados por el Estado para apoyar sus poli-
ticas gubernamentales y estratégilas de desarrollo, asi los

objetivos de estos tienen un criterio sccial. Los segundos,
por el contrario no son fdcilmente controlados por el Estado,
y se rigen por criterios de rentabilidad o lucratividad,

esto es, persiguen el beneficio de una mincrfa, sélo sus
propietarios. En este sentido es evidente gue ha existido
una falta de integracifn de estas instituciones.

Crecimiento rapido de la intermediacifn financiera privada.-
A lo largo de la historia del SFM las instituciones financie-
ras privadas crecieron mis rdpidamente que las p@blicas.

Consiguientemente el monto de recursos y activos estaba con-
centrado mayormente entre las instituciones privadas las gque
al tomar sus decisiones de inversidn y ahorro de acuerdo a
sus criterios de rentabilidad y al no ser fAcilmente contro-
ladas por el Estado, ha provocado problemas de finmanciamiento
entre las empresas. El Estado a través de sus instituciones
financieras gque &1 mismo considera complementarias de las
privadas txrata de hacer frente al comportamiento de estas
Gltimas, aungque esto implica para el Estado mismo la consecu-—
si6n de fondos internos y externos.

Nacional Financiera comc una importante institucién financie-

ra ptblica-- Entre las instituciones financieras ptiblicas
destaca Nacional Financiera. De acuerdo a lo examinado en
los capftulos precedentes, esta institucidn desde su creacién
ha sido orientada a apoyar las estrat&gias gubernamentales de
desarrollo, y considerada para complementar la actividad ban-
caria privada. Desde los afios treintas (en 1934 nace Nafin-
sa) se impulsé a la industria. Se traté de hacer de ella el
motor del desarrocllo. As;,'Nacional Financiera fue creada
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principalmente para impulsar el desarrollo industrial de
México, sector del que pr&cticamente se carecfa en el pais

cuando nace esta institucidn.

Nafinsa nace sin planeaci6n.- Nacional Financiera fue conce-

bida basicamente sin planeacidén. Las constantes modificacio-
nes a éus leyes por ordenamientos gue no se cumplfan, dan
cuenta de ello. No existen antecedentes de que se creacifn
se haya considerado dentro de un plan general de desarrollo
Yy mds bi&n surge por una necesidad apremiante de dotar al
pais de una industria sin gque tampoco haya existido una pla-
neacién de &sta. Su surgimiento "coyuntural” no obstante,
logr6 interesar a la iniciativa privada a invertir en el ren-
glén industrial, y junto con otras instituciones financieras
logr6 sentar las bases para fortalecer el incipiente sistema
financiero mexicano.

Nacional Financiera apovya principalmente la actividad indus-

trial.- A pesar de la falta de planeaci®n para concebirla
como se apuntd, Nacional Financiera siempre ha impulsado el
fomento econSmico, y principalmente a la industria. De hecho
actualmente es la principal banca de fomento industrial de
Mé&xico.

A través de distintas modalidades Nafinsa canaliza su apovo

al fomento econfmico.- Muchas han sido las modalidades de

apoyo econfmico que Nafinsa ha realizado a lo largo de su
existencia para impulsar el crecimiento econdmico. Destacan
entre otras las siguientes: participacién en la emisién de
tftulos~valor para influir en la ofexrta y demanda para ayudar
a reactivar un incipiente mercado de valores; agente finan-
ciero del Gobierno Federal para allegarle recursos, en los
mercados financieros nacionales e internacionales, y fortale-
cer la liquidez del SFM; creciente participacién con capital
en empresas prioritarias de‘la economifa; banca con
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ofrecimiento mdltiple de servicios integrados, en donde des~
taca, y le es caracterfstica su funcifn fiduciaria para apo-
yo de la industria, y especificamente dentro de esta funcidn
su apoyo dirigido a la industria mediana y pequefia a través
de sus principales fideicomisos pGblicos constitufdos en
ella por el Gobierno Federal.

Importancia del impulso de Nacional Financiera a la industria

mediana y pequefa.- Entre otras razones se considera que el

apoyo que Nacional Financiera canaliza a la industria media-
na y pequefla es importante porque en general son productcras
de bienes b&sicos prioritarios para la poblacifn como el ves-—
tido, calzado y alimentos, asi como también por ser proveedo-
ras de insumos y materiales para las grandes empresas. El
impulso de este sector tiene por objeto adem&s de lograr la
optimizacifn en el manejo de sus recursos (directamente rela-
cionada con una produccifn creciente para satisfacer la de-
manda) apoyarla para que su produccifn se encamine a la sus-—
titucién de importaciones y asf permita contribuir a evitar
salidas de divisas. Fortalecer asf mismo este sector implica
apoyar un objetivo social, ya que tradicionalmente la indus-
tria mediana y pequena se ha caracterizado por ser un sector
importante generador de empleos.

El apoyo de la intermediacifn financiera a la industria me-

diana y pequefia se ha contemplado en programas como el PAI

{este coordina esfuerzos de varios organismos).- Nacional

Financiera participa como coordinadora de las instituciones
contempladas en este programa. Sus principales fideicomisos
pGblicos que maneja apoyan principalmente la realizacién del
mismo. Este programa integra funciones como: la asistencia
té&cnica, estudios y proyectos, créditos y garantfas, aporta-
cibn de capital accionario, e instalaciones ffsicas. Est4&
dirigido a aquellos empresarios que refinan o cumplan con los
requisitos exigidos, tales como: caracterfisticas financieras
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sanas, informacidén contable, disposicifn de cubzrir un X%
del costo de los estudios gue se realizardn a través de

empresas consultoras.

El apqyo'crediticio de Nafinsa ha sido selectivo en cuanto a
gsectores vy en montos cada vez mayores.- El apoyo crediticio
canalizado por Nafinsa se agrupa en t&rminos generales en
los siguientes sectores econfmicos: (1) Obras de Infraes-
tructura, (2) Industria, y (3) Otras actividades (estudios
de preinversidn, turismo, esparcimiento, ete.). Para el
perfodo 1974-~1981, estos sectores recibieron en promedio
8.7%, 69.9%, y 8.73%, respecticamente. Como se puede apre-
ciar el sector industrial ha sido el m&s favorecido, y aGn
dentro de esta rama ha existido selectividad. Asi por ejem—
plo la industria b&sica (petr&leo, carbsSn mineral, energia
eléctrica, metales no ferrxosos, etc.) recibif en promedio
para el mismo perfodo un 54.25%, mientras que la industria de
transformacidn (equipo de transporte, productos gquimicos,
textil, etc.) recibif en promedio, un 15.72%. Respecto al
monto total de los recursos canalizados por Nafinsa estos

fueron crecientes en t&rminos reales en el periodo 1974~
1977. Teniendo como base 1974 los recursos acumulados hacia
1877 crecieron un 48.92%, posteriormente decrecieron debido
a altas tasas de inflacidn, sin embargo no alarmantemente y
m8s bifn puede decirse que el monto fue muy estable conside~
rando la alta inflacibn, en 1981 se registr6 un crecimiento
real de 36.37% en relacifn a 1974. Esto indica gue Naciocnal
Financiera ha realizado esfuerzos por mantener el nivel del
financiamiento que otorga alaactividad econfSmica, no obstan-—
te la crisis inflacionaria que ha influfdo en estas acciones.
Es importante destacar que la participacién de Nafinsa en el
sistema bancario en su conjunto aumentd su participacidén en
el Gltimo afio del perfodo analizado al pasar de 20.91% en
1974 a 29.74% en 1981.
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- A través de sus principales fideicomisos Nafinsa apova a la

industria mediana y pequeifia.- Entre las diferentes modalida-

des que existen para otorgar financiamiento destaca princi-
palmente los cr&ditos otorgados por Nafinsa vfa fideicomisos
ptiblicos. Este instrumento financiero ha sido utilizado por
Nacional Financiera para apoyar primordialmente a la indus-
tria mediana y pequena. Dos aspectos que encierra esta moda-
lidad de financiamiento son que se otorgan en condiciones

mﬁy favorables y se proporciona asesorfa técnica administra-
tiva. Entre otras estos son aspectos sobresalientes y gque
han convertido a este instrumento en uno muy importante, lo
que se demuestra por la cada vez mayor penetracifn que tiene.
En 1980 su proporcién en relaci®n a otras formas de canalizar
financiamiento fue de 9.11% v en 1981 de 20.15%. Congruente
con el financiamiento total canalizado a la actividad econd-—
mica por Nafinsa, el otorgado vfa fideicomisos fue también
selectivo en cuanto a sectores, asf por ejemplo a la indus-—
tria canalizé en promedio de 1974-1981 un 63.4%, mientras

que el sector de infraestructura, y comercio y servicios
"canaliz6 en promedio el 16.21% y 20.74%, respectivamente.

- La ayuda cuantitativa de Nafinsa involucra aspectos cualita-

tivos muy importantes.- Existen aspectos cualitativos en
la ayuda que canaliza Nacional Financiera. Estos engrandecen
alin mds la importante funcidn de esta institucién en el que~

hacer econémico nacional, ya que forman parte de los benefi-
cios esperados para activar la economia, asf{ como de resul-
tados concretos que favorecen al total de la sociedad. Ast
destacan por ejemplo la creacién de empleos, la descentrali-
zacién industrial, lo que a'su'vez encierra externalidades
como contribuci6n a la descontaminhacidén ambiental; dentro

del otorgamiento de créditos destacan'las condiciones favora-
bles tales como dar el‘crédito con tasas de interés preferen-
ciales, o dando créditos “puente" mientras es forﬁalizado el
crédito, esto ayuda principalmente a que el prestatario opere
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con mejores ventajas a las que tendria en caso de financiarse
con costos m&s altos. Es importante tambi&n apuntar su inte-
resante labor al otorgar asistencia técnica y cursos de ca-
pacitacién de recursos humanos, ya que ademis de contribuir

a la educacitn, contribuye a travé&s de sus expertos a que
estos recursos conozcan mejor la broblem&tica de sus entida-
des para gue a partix de esto se busgue las soluciones m&s
viables. En suma, el aspecto cualitativo que debe ser toﬁa—
‘do muy en cuenta al evaluar la actuacién de Nafinsa es dife-
rente al aspecto cuantitativo, pero ambos estdn conjuntados,
por lo gque igualmente contribuyen al desarrollo nacicnal.

Nafinsa realiza esfuerzos para continuar su apoyo al desarro-

llo a pesar de las crigis econfémicas.- A pesar de graves

problemas econfmicos que han asolado al pafs, Nacional Finan-
ciera ha mantenido su apoyo a la actividad econ®mica. Esto
es, a pesar de las crisis econfmicas, lo que implica caren-
cia de recursos financieros, Nafinsa ha continuado su apoyo

a los sectores econfmicos. Esto quiere decir gue para conti-
nuar con su funcidén de fomento del desarrollo forzosamente
tuvo que conseguir fondos. Lo que consiguif fue mayormente
del exterior dada su funcifn de agente financiero del gobier-
no. A estos hechos cabria'preguntarse si la contribucién de
Nafinsa para el incremento de la deuda extermna del pais (so-
bra decir que Mé&xico es uno de los paises mis endeudados del
mundo) ha sido © n6é un costo may alto que se ha tenido qué&
pagar por evitar desaceleraciones en los sectores econfmicos
gue ella apoya.

Distinta estructuracién financiera de Nafinsa a la realizada

por la banca comercial ante presiones econfmicas e inflacio-

narias.- En relacifn al punto anterior las presiones econ&-
micas -influyeron en el sistema bancario para que este modifi-
cara la estructura de sus activos y pasivos. Las institucio-
nes financieras privadas tuvieron tendencias diferentes a las
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de Nacional Financiera. Asf{, mientras que la banca privada
reajustd su liquidez, Nafinsa la decrements$. La banca pri-
vada invirtié en valores de bajo riesgo (principalmente valo-
res gubernaientales) y Nafinsa disminuyé sus inﬁersiones en
este renglén. La alta liquidez de la banca privada propicid
disminuciones de las inversiones al restringir los pré&stamosg
y créditos a largo plazo, y por el contrario Nafinsa aumentés
su activo en los renglones de créditos a largo plazo. Esto
demuestra claramente los esfuerzos realizados por Nafinsa
para hacer frente al comportamiento de la banca privada, y
asf evitar un colapso mayor de.la economfia al no permitir
una desaceleracién absoluta de la inversién y produccidn.

En cuanto a la composici&n de los pasivos, hay qué aclarar
que dado que Nafinsa no es una banca de depSsito no tuvo
presiones de responder a obligaciones de corto plazo con lo
que serfan los depositantes, sin embargo si adgquiris deuda a
corto plazo. Sus pasivos no pueden compararse con los de la
banca privada, sin embargo ambos tipos de instituciones tu-
vieron tendencias diferentes. Respecto al rendimiento ambos
tipos de banca tuvieron mdrgenes de utilidad con tendencias
decrecientes, pero las de Nafinsa fueron m&s bajas como era

de esperarse. Por Gltimo en cuanto a la reparticisn de divi
dendos a los accionistas fueron opuestos debido a la natura-
leza de ambos tipos de banca, en este casoc la privada estd
mis presionada.

Este punto hace apreciar mnds claramente lo anotado anterior-
mente, es decir Nafinsa hace esfuerzos por evitar desacele-
raciones de la economfa al "llenar los huecos” que no cubre
la banca privada. Asf ante la pregunta sobre las contribu-
ciones de Nafinsa, habrfa gue tomar muy en cuenta la actua-
cidn del sector financiero priﬁado, si se trata de deslindar
responsables del endeudamiento externo, y en general de la
situacién econdmica del pais.
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Falta de inteégracidn de los intermediarios financieros.- Fi-

nalmente, en base a todos los puntos precedentes, se conclu-
ye en forma general que el SFM, y especificamente el sector
bancario ha funcionado con una falta marcada de integracidn
entre las diferentes instituciones ptiblicas y privadas que
lo conforman. Esto ha originado-coméetencias desleales,
menor apro#echmniento y control de los recursos, asfi como
provocédo una contribucifin a crisis econfmicas internas,

.-porque al no existir dicha integracifn las instituciones se

manejan en clerta forma arbitrariamiente, y asi resulta diff-
cil .crear y ejecutar las polfticas financieras ¥ monetarias
que deben apoyar los planes nacionales de desarrollo, los
cuales buscan mejorar el bienestar de la poblacisn.

III. RECOMENDACIONES

En base a los resultados y conclugiones de esta tesis,

a continuacién se enlistan una serie de recomendaciones.

1.

Integracidén adecuada de todas las instituciones gue confor-

man el Sistema Financiero Mexicano.- Los intermediarios
financieros juegan un papel muy importante en la actividad
~“econfmica. Por ello es importante que se haga todo lo posi-

ble para lograr su adecuada integracifn para que este sis-—
tema y su papel de apoyo al desarrollo nacional se fortalez-
ca. Dicha integracign debe partir y definirse déntro de la
planeacidn de las actividades de cada una de las institucio-
nes, y ehmarcadas dentro de planes mds generales como lo es
el mismo proyecto nacional. Asf, los bancos, el mexcado

‘de valores, 1nstituciones de seguros, y otras organizaciones
aux;l;ares de. este sector financzero funcionarfan dentro
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de una direccifén mis dinimica y provechosa para la conseCu-
8i6n de sus metas, pero siempre en apoyo de los intereses
generales. Esto quiere decir que el sistema financiero sin
duda ha sido un elemento muy importante y considerado dentro
de los planes nacionales de desarrollo, pero su apoyo se ha
visto . limitado debido a que no existe la adecuada integra-
cién de estas instituciones. Porque, debido a su naturaleza
existen grandes diferencias respecto a sus distintos intére-
ses y, desde este punto de vista, no ha existido un "compro—
miso"™ en apoyo de las estrat&gias nacionales de desarrocllo.
Mucho ha tenido qu& ver la actitud conservadora de la clase
dirigente de estas instituciones. Ha faltado valentia para
emprender acciones gue reguieren riesgo, pero esta palabra

no ha existido en el vocabulario de estos dirigentes. Asi

el gobierno ha tenido una doble funcién cuando debido a estas
actitudes tiene que cumélir con sus estratégias planteadas

en un inicio de planeacién del desarrollo nacional (esta se
consolidé en los setentas). Po#que por un lado ha tenido

que ser capaz de encauzar tantb a las instituciones que fdcil-
mente puede controlar, como lo es por ejemplo, Nacional Fi-
nanciera, y por otro lado ha tenido que tomar las medidas
necesarias cuando las otras se deciden por un camino diferen-
te al "esperado.” Evitar precisamente esta doble funcién es
lo que se espera de la integracifén de las instituciones que
conforman el sistema financiero, pero el compromiso que debe
derivarse de esta relaci6n sélo podri lograrse en la medida
que tanto autoridades como todos aquellos sectores privados
involucrados en el proceso ahorro-inversién dialoguen y
acuerden realmente su coparticipacién. '

Mayor control del Estado de las instituciones financieras.-

Es un hecho que el Estado se facilitarfa asf mismo la inte-
gracién del sistema financiero en su cénjunéo si logra un.
adecuado control del sector bancario. Tambi&n presupone
encauzar a dichas instituciones financieras al apoyo de la
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ejecucibn de politicas monetario-~financieras, independiente-
mente dé si se logra una concertacidén con todas las otras
ihstituciones financieras integrantes de este sistema. Esto
debido a gque sin duda, la banca es el "tronco" del SFM. Sin
embargo se debe hacer lo posible por lograr lo que se sugi-
rié en el punto anterior, ya que de nada o muy poco serviria
qué el Estado pudiera encauzar sélo a un sector del SFM (en
el que se encuentra Nafinsa), si.cualquiera de las otras
instituciones se concentran en la consecusién de sus propios
intereses. Sin duda el peligro reside en que puede dar lu-
gar a la continuacidén de los problemas debido a los cuales
se decret$ la nacioﬁalizacidn bancaria: el manejo de lbs
recursos financieros en pro&echo de intereses particulares.
Podrfa objetarse gque los otros sectores no son muy fuertes
compérados con el sector bancario, sin embargo en primer lu-—
gar este ha sido nacionalizado pero no se ha visto con clari-
dad el control que el Estado pueda ejercerle, ni se ha explo-
tado plenamente su potencial, y en segundo lugar, el sector no
bancario puede verse fortalecido si se le conceden poco a2
poco prerrcogativas que incluso pueden llevarlo a desplazar

al mismo sector bancario. No es gue sea objeto de discusidn
este punto, sin embargo s6lo ateniéndose a los resultados de
esta investig&cién, donde ciertamente el sector privado ha
estado muy bien fepresentado, los resultados arrojan perspec-

tivas muy negativas en el proceso ahorro inversiéSn que lle-

van inevitablemente a la distorsifn peligrosa de ambos compo-
nentes. S6lo la actitud coparticipativa de ambos sectores
parece ser la solucién mis viable para fortalecer dicha acti-
vidad de la intermediacién financiera y por ende también del
apoyo a las estratégias nacionales de desarrollo.

Planeacidn de Nafinsa en congruencia a la del conjunto de las

instituciones financieras.~ Nacional Financiera es el modelo
de institucidén financiera fdcilmente controlada por el Esta-
do. Esta ingstituci®n, sin embargo, debido a la falta de
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integracién de las instituciones financieras, ha sido en
cierta fofma "dirigida" por el Estado para que actde en

base a situaciones coyunturales. Es decir, el funcionamien~
to de esta. institucién no se deriva de una planeacién bien
elaborada que permité prever su actuacifn en el apoyo gque
canaliza a la actividad econSmica del pafs. Existe un gran
ordenamiento juridico en torno a ella, que le indica cuales
son sus objetivos, asf como sus funciones, sin embargo mis

‘que dentro de las leyes sus objetivos y funciones deben dar-

se dentro de una adecuada planeacitn de sus actividades, y
desde luego congruente a una planeécién bancaria, v dirigi~
da al apoyo de las estratégias nacionales de desarrollo.  Si
se did dicha planeacién, esto debe implicar para esta insti-
tucidén trabajar coordinadamente con las otras instituciones
financieras, y sin_téner que estar en cierta forma subordi-
nada a las decisiones de otras. Un ejemplo muy claro de

que esto ha sucedido es el estudio comparativo de la presen-
te tesis elaborada en el cuarto capitulo. Ahf se puede
apreciar claramente cémo debido a presiones inflacionarias

y econdSmicas la banca mfiltiple y privada restringiexon el
crédito, mientras gque Nacional Financiera en apoyo a las
estraté&gias gubernamentales hizo lo posible por proporcionar
créditos y asi evitar un mayor colapso de la econonfa. Esto
quiere decir Que las decisiones que deba tomar Nafinsa no
deben ser restringidas por el comportamiento coyuntural gue
tengan otras instituciones; lo que a su vez puede evitarse
s6lo si se realizan grandes esfuerzos para la integracidn

de todas las instituciones financieras. Esto es de suma
importancia pues de otra manera la planeacién adecuada de
Nafinsa, sin la de otras instituciones sencillamente no po-
drfa funcionar.

' Planeaci6n adecuada de la actividad econémica racional .~

Nafinsa no obstante haber nacido sin planeaci¢n, su apoyo
se ha dirigido a impulsar a la industria, y existen muchas
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modalidades como canaliza dicha ayuda. Como bien se apunta
en las conclusiones muchas empresas han sido impulsadas por
esta institucién, asf mismo le es muy caracterfstica la ayu~
da que canaliza a la industria mediana y pequeiia a través de
los fideicomisos pfiblicos que maneja. Sin embargo, una pre-~
gunta debe hacerse: ¢el impulso industrial ha sido realmen-
te sano?. Sano en el sentido de si dicho impulso no ha pro-
vocado otros problemas incluso m&s graves comparados con los
"beneficios obtenidos. Es dificii atribuir a esta prequnta
una respuesta directa, pero 16 que si{ se puede decir es que
debido al impulso gue desde los 30s. se ha dado al sector
industrial, el desarrollo de la economfa no ha sido equili-
brado. El sector agricola ha guedado bastante rezagado;

asf mismo el impulso del sector industrial ha trafdo apare—
jado una creciente adquisicién de recursos del exterior.
Entre otros, estos dos aspectos tienen en la actualidad un
peso enorme y negativo en la economfia nacional que hace pen-
sar en cambiar apremiantemente la forma de hacer las cosas.
Se debe empezar por una planeacibn adecuada de la economia
enfocada a darle un equilibrio en todos sus sectores. La
planeacién del desarrolloc nacional en este sentido, ha teni-
do un grave defecto. Si se define mejor la planeacién de

la actividad econfmica, el sector bancario podrfa ser nmejorxr
encauzado para el apoyo de dicho equilibrio. E1 impulso

del sector industrial se ha dado porgue desde los cuarentas
se tiene la idea de gue crecimiento industrial equivale a
desarrollo, y Nafinsa ha sido orientada hacia el apoyo de
dicho sector, ya que es ficilmente controlada por el Estado.
‘No se quiere poner en entredicho la indudable y valiosa ayu-
da que Nafinsa ha canalizado al sector industrial, sin em-
bargo sf se quiere llamar la atencifn de los planes y pro~
gramas nacionales que no han sido los adecuados. Si se hu-
Biera tenido un desarrollo econSmico mds equilibrado la ac-—
tuacitn de Nafinsa seria todavia mis relevante. Sin embar-
go, el desigual crecimiento econfmico ha contribufdo a
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llevar a la economfa nacional a una situacifn delicada.
Situacién en la que no obstante Nafinsa conﬁihﬁa con su apo-
yo a dicho sector en sus diferentes modalidades. Como se
verd en los siguientes puntos, independientemente de los
problemas de planeacifn, Nafinsa podrfa mejorar su actua-
cién en diversos aspectos gue se consideran importantes.

Establecimiento de controles financieros en Nafinsa.- El

hecho gque Nafinsa sea uno de los agentes financieros del
Gobierno Federal, es decir que avalada por este recibe re-
cursos financieros del exterior el establecimiento de con-
troles financieros es imprescindible. En este punto se
destaca particularmente el caso de Nafinsa porgue aunque su
contribucién al desarrollo econfmico es alta y creciente,
también es cierto gque para manténer esta actividad la obten-
cién de cr&ditos externos ha fdo aumentando en forma direc-—
ta al apoyo de la actividad econSmica gue hace esta institu-
cién. Sobra decir que la creciehte deuda externa estd préc-
ticamente hipotecando el futuro de nuestro pafs, porque se
vuelve cada vez mds dependiente nuestra economia a otras.

En este caso, aungue en el presente estudio no se trats el
tema de la deuda externa que adquiere Nafinsa, se puede in-
ferir facilmente que esta ha sido una fuente de recursos

muy importante e imprescindible para mantener su apoyo a la
actividad econfmica. De ahf gque en otro punto relacionado
con este, se sﬁgiere que esfa institucién lleve a la préc-—
tica adecuadamente la funcién financieré para asesorar al
Gobierno sobre posibles conéecuencias positivas o negativas
del endeudamiento, ya que en Gltima instancia las mayorias
son las que més recienten. los resultados de malas tomas de
decisiones,,sbbre tode si se tratan de la magnitud de los
problemas derivados de la obtencign y mala aplicaci6n de los
recursos solicitados de fuentes externas.
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Uso -de razones financieras para la planeacién y el. control.-

Relacionado con el punto anterior en este se sugiere el uso
de las razones financieras que son una de las muchas herra-
mientas que la funcidn financiera proporciona. El uso de
esta técnica es muy recomendable para ser usada por cual-
quier instituciSn. No importa el ramo, estas siempre van a
proporcionar informacién oportuna y muy valiosa de la situa-
ciénh financiera de cuaiquier entidad. Su principal ventaja
es que permiten indicar los puntos fuertes y débiles de la
institucisn sujeta a estudio. Esto es posible a partir de
la obtencién de los estados financieros bdsicos, como son
el estado de resultados y el balance general. Las razones
son coeficientes que relacionan rubros importantes de estos
documentos producto del sistema contable. Las razones pue—
den ser clasificadas en diferxentes categorfas de and&lisis
(ver capfitulo cuarto de esta tesis), como puede ser: Li-
quidez, endeudamiento, actividad, y lucratividad. En cada
uno de estos aspectos la institucitn puede tener una impor—
tante indicacidén general y oportuna del comportamiento de
su operacidn en un perfodo determinado, e incluso conocer
su posicién en relaciéh a otras entidades (mismo ramo,
tamafo, giro, etc.). Contra lo que pudiera pensarse, su uso
no es muy extendido en M&xico, a pesar de ser de fdcil im-
plantacién y aplicacidn.- Sin embargo, esto pudiera expli-
carse por el mal funcionamiento de otros factores tales
como: contratacidén de personal no calificado, inadecuados
sistemas contableé, y en general de controles internos defi-
cientes o inexistentes. Las razones financieras pueden ser
utilizadas tanto en la etapa de planeacidn como en la del
control para cualquier entidad. En la pianeacidn porque al
indicar las deficiencias y aciertos ayuda a redefinir obje-
tivos y polfticas, y en géneral las estratégias para el lo-
gro de lo qﬁe se espera. En el control poique permiten com-—

parar lo real contra lo esperado, para analizar las diferen-

clas, para en base a estas aplicar las medidas correctivas.
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En el caso de Nafinsa y en general de la banca, se exige
esta clase de estudios para aquellos usuarios que solicitan
créditos, sin embargo la banca misma ha parecido adolecer
de este tipo de andlisis. En el caso especifico de Nafinsa
existe mucha informacin financiera que bien puede dar lugar
a este tipo de estudios (recomendable también serfa su pu-
blicacibn) , y en este sentido la presente tesis pretende ser -
una contribucidn. Sin embargo este tipo de estudios deberia
ser m&s extendido en lo interno dada su relativa sencillez.
La importancia en s; para instituciones como Nafinsa estd
en su aplicacifn para orientar al Estado respecto al manejo
de sus recursoé, a través de asesoramiento de su equipo de

‘ expertos. Asi, por ejeﬁplo las razones financieras indican
altos fondos éel exterior, y su correspondiente costo tam-
bi&n es alto., Estas indicaciones se convierten en verdade-
ras llamadas de atencidén para profundizar en su andlisis, e
incluso complementar sﬁ estudio con otras técnicas y herra-
mientas financieras. Entre otras destacan las té&cnicas de
evaluacidn de proyectos, para determinar su riesgo~rendi-
miento. Esta relaci6n es muy importante de establecer por-
que no serfa nada conveniente solicitar recursos si ademés
de considerar el rendimiento gue se obtendrf no se evalda

el riesgo implfcito. Al parecer el gobierno no ha tenido
una clara perspectiva sobre esta dicotomfa, no s6lo respecto
al endeudamiento sino en muchas de sus actividades, ya sea
porque no cuenta con el personal calificado o no se han es-—
tablecido las instancias correspondientes que permitan la
participaci6én en las decisiones gubernamentales de gente
calificada.' En suma, se sugiere el uso de las razones fi-
nancieras, en pvarticular por las instituciones financieras,
tanto para mejorar sus actuaciones internas, como para efi-
cientar el funcionamiento en general del SFM, asf{ como de

la economia;en general, y utilizar el persbnal calificado
como el dé Nafinsa para asesorar al gobierno en el manejo‘
de las finanzas pblicas. '
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Nacional‘Financiera‘debgria ampliar su radic de acciﬁn'v de
ggpycide'las'emprésaé‘me&iénas 5rpegﬁeﬁaé.- Es indiscutible
el apoyo cuantitativo y cualitativo que Nacional Financiera
dirige a la industria mediana y pequefia. Toda la red de

apoyo a través de muchas modalidades representa para este

tipo.de empresas, la oportunidad esperaaa para cumplir con
proyectos especificos, y en este sentido esto es un ali-
ciente para efiéientar su operaciﬁn para hacerse acreedora
de dicho apoyo. Este ha sido el criterio de Nafinsa para
seleccionar el cré&dito y otorgarlo. Es decir, Nafinsa otor-
ga su ayuda a aquellas empresas que pueden garantizar la
recuperacién del crédito, y es obvio que las empresas que no
cumplan con los estSndares de eficiencia establecidos por
Nafinsa quedan releéadas. Ante esta situacién, Nafinsa que
cuenta con un aparato organizativo con mucha experiencia y
de un equipo de capacitacidn y asesoria muy completo podria
implementar un programa ambicioso desfinado a apoyar a este
tipo de empresas. Este podrfia contemplar un diagnéstico

de su situacién actual, y proceder a establecer los mecanis-
mos para mejorar la eficiencia y gue deben ser implementa-
das inmediatamente como condicién previa para ser suijetas
de cré&dito. Aqui el equipo de capacitacién y asesorfia es
may importante porgue puede auxiliar a la empresa a llevar

a cabo los requisitos necesarios para una correcta adminis-
tracién. Entre otros puntos se puede poner especial aten-
ci6én a la determinacitn de objetivos y metas, al estableci-
miento de controles ihternos, sistemas contables, asf como
de controles financieros. Son innumerables los aspectos

que intervienen en la administracidn de una empresa, y en
donde Nacional Financiera puede apéyar para impulsar a
aguellas empresas que probablemenﬁe tengan mucho potencial,
pero que por ahora no pueden responder, ya gue s6lo les
falta algo de orientacifn. Sin embargo, entre todas esas
funciones se quiere hacer' &nfasis en la financiera porgue

la adecuada aplicacién de esta debe permitir la correcta
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obtencisn v el mejor usc de los recursos financieros de
una empresa. Ademids las finanzas vienen a ser como el
*denominador comdn" de todas las funciones de una entidad:
Contabilidad, Mercadot&cnia, Produccifén, Recursos Humanos,
Sistemas, etc. Todas estas funciones necesitan de la fi-
nanciera para operar. Las finanzas, ¥y ya algo se ha dicho
de esto en otros puntos, cuentan con muchas técnicas y he-
rramientas para apoyar la administraciodn de los recursos
financieros de cualguier entidad. Por lo tanto la utiliza-
cifn de los mismos garantiza un mejor desempefio del gue pu-—
dieran tener aguellas que no hacen uso de las mismas, © no
llevan a cabo la funcién financiera de la manera adecuada.
las finanzas permiten planear, detectar puntos fuertes y
débiles en la estructura financiera, proyectar y evaluar
proyectos de inversidn ante diferentes condiciones de la
economia dadas, evaluar el riesgo—-rendimiento de diferentes
alternétivas de inversidn, conocer el valor del dinero a
través del tiempo, apoyan la presupuestacién y se realimen-
tan con la misma herramienta presupuestal, etc. Aasf, las
finanzas ayudan a contestar preguntas tales como: cuando v
de gu& manera se deben conseguir los fondos, a gquidn recu-
rrir (fuentes externas o internas), qu& estratégias se de-
ben adoptar o cambiar para mejorar el ﬁanejo de los recur-
sos y su coxrrecta obtencién, etc. Si Nafinsa se abocara a
un programa de esta naturéleza es indudable que aumentaria
su campo de accifn al aumentar el nfimerc de empresas favo-
recidas, y aGn las gue ya estﬁn recbnocidas por esta insti-
tucibén pueden ser asf mismo orientadas a mejorar su opera-
cidn. En el caso de.apoyo a empresas gue nunca antes fueron
apoyadas por esta institucifn deberfa existir un fuerte sen-
timiento de paciencia y no gquerer eéperar prontos resulta-
dos, pues sequramente los problemas que tienen se han dado
a lo largo de varios afios, por ello la mejorfa no debé es-
perarse inmediatamente. Lo qgue sI debe de eéperarse es la
seguridad de gque estas empresas. van en camino mis adecuado
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y que por lo tanto seguramente si se tendrin resultados
pero a largo plazo. Desde luego, Nafinsa al apoyar a estas
empresas estarfa asf{ mismo cumpliendo con sus propios obje-

‘tivos y metas, pero mas fortalecidas al estar ampliando su
campo de accidn.

Nafinsa deberia realizar egtudios de sequimiento por provec~

tos de los créditos que otorga.-  Basada en una adecuada

funcidn financiera, Nafinsa podrfa implementar que los des-
tinatarios de los cré&ditos que oéorga planifiquen asf mismo
el buen manejo de dichos recursos financieros. Nafinsa pue-
de contemplar a aquellas entidades que administrativamente
no sean muy eficientes, enmarcadas en un programa, Como se
sugirié en el punto anterior, gue evite que este tipo de
empresas sean discriminadas. 6 Si ambas partes, Nafinsa y
las entidades que requieren sus recursos financieros plani-
fican coordinadamente el manejo de estos cr&ditos entonces
podrfa pensarse en un programa de seguimiento poxr proyectos
de los mismos. Serfa conveniente que Nafinsa otorque cré&-
ditos con mucha prioridad a las solicitudes gue presenten

un plan bien elaborado del uso del cré&dito, enmarcados en

proyectos especificos de inversidén. Y estos, desde luego
congruentes a log propSsitos de apoyo de Nacional Financie-~
ra, que en general debe ayudar a sectores estratégicos de
la economia nacional. Este plan'deberia ser un requisito
principal que Nafinsa deberia exigir antes de conceder el
crédito, en cualquiera de sus diferentes modalidades de
caﬁalizacién de recursgsos. Asi, al igual que conoce a sus
deudores y los montos canalizédos a cada uno de ellos, seria
agsf mismo facil de identificar la aplicabilidad gque se did
a la deuda contrafda por Nafinsa, De esta forma Nafinsa no
s6lo enriquace su’propia informacién interna,’sino que ade-—
m&s contribuirfa significativamenté a despejar dudas sobre
la conveniencia o n§ del cré&dito extermo.
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Elaboracidn de programas de;grandes proporciones para un

impulso m&s d1n5m1c0 de la industria.- La Unica alternativa

que M§XLCO tiene para depender menos del exterior, es impul-
sar su crecimiento interno. Se ha tenido la idea dessde los
afios treintas que el impulso del sector industrial equivale
a desarrollo. Es cierto gque el sector industrial ha reci-~
bido mucho apeyc, sin embargo cabrfa preguntarse si este

ha sido el m&s idb6neo. La critlca sxtuac16n en que el pais
se encuentra, desde luego este estado no es todo atribuible
al sector industrial, hace suponer gue se puede trabajax
mis eficientemente en esta actividad econSmica. Por ejem-
plo, se podrfa trabajar en la elaboracibn de programas de
grandes proporciones, con la coordinada participacién del
gobierno, empresarios e instituciones financieras como Na-
finsa. Anteriormente han existido programas de fomento a
este sector, destacan los dirigidos a apoyar a la industria
mediana y pequefia, lo gue quiere decir gque existe experien-—
cia al respecto. Sin embargc nunca se ha realizado uno de
grandes magnitudes gue conjugue esfuerzos comprometidos a
arriesgar, aungue también con ambicifén de ganar. Es decir,
uno de los sectores parficipantes en el fomento al desarro-
llo industrial lo es la clase empresarial, sin embargo sus
criterios para arriesgar han sido demasiado conservadores,
y atin asi exigen mds apoyo del gobierno para invertir.
Arriesgar deberia ser la clave de este sector y convertirse
en una clase emﬁresarial agresiva. Esto no quiere decir
deba existir cuantiosa canalizacifSn de recursos para reali-
zar diferentes proyectos con el péligro inminente de perxrder.
Al contrario, con la elaboracién de cuidadosos estudios que
analicen el costo, beneficios ésperados, asf como el riesgo
implicito, se debe pensar en obtener mejoreé resultados. E1
gobiérno no puede obligar, pero si participar ofreciendo es-
timulos y ayuda como excenciones de impuestos o tarifas es-
péciales de tributacidn, y a través de las instituciones

que controla, ofrecer el apoyo fihanciero gque comprometido
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facilite la planeacifn y evaluacitn de los proyectos de
inversién. Nacional Financiera por sus funciones y su tra-
dicidn de estrecha relacifén con la clase empresarial es

la institucifbn-candidato md&s id6nea para participar en un
programa ambicioso de apoy6 al éector industrial.

Entre otros proyectos de inversién que deberfan considerar-
se primordialmente, destaca el de creacifn de tecnologfa
propia. Este ha sido un punto de inversién muy pobre en el
pais, y su consecuencia inmediata ha sido una cada vez ma-
yor dependencia del exterior. Si se desea crecer hay qué
atacar los aspectos que mds han perjudicado u obstaculiza-
do un sano crecimiento econémico. La agresividad empresa-
rial es una clave para comenzar a hacer frente a los pro-
blemas que agobian a este pafs.

Administracién unificada de la banca nacionalizada.- Como

una medida de prerrequisito para la planificacién banca-
ria se deberfa unificar a todas las instituciones bancarias
nacionalizadas. Es decir, integrarlas como una sola banca,
lo que implica dar un s6lo nombre a todas estas institucio-
nes (en lugar de Bancomer, Banamex, etc.), asfi como dotar-
la de una administraci&n finica. La finalidad primordial
de esta sugerencia estd encaminada al fortalecimiento del
aparato bancario mediante la firme decisién de suprimir

las competencias desleales entre las instituciones banca-
rias. Y esto s6lo podrd lograrse en la medida gue sean
completamente erradicadas muchas de las caracteristicas

de los bancos, existentes antes del decreto de nacionaliza-
cién de 1982, tales como logotipos, banderas distintivas,
gastos enormes de publicidad, trato y servicios diferentes

hacia sus clientes, etc.

‘"La integracién de la banca nacionalizada en una sola insti-

tucidn adem%s‘de erradicar dichas caracterfsticas insanas,
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puede indudablemente ser mejorxr encauzada dentro de la
planeacif8n bancaria en particular, y por consiguiente en
las estrat&gias de desarrollo nacionales. Porque al eli-
minarse las competencias desleales, asfi como las operacio-
nes interbancarias, la administracitn ﬁnificada podria
llevarse a cabo dentro de un marco sistematizado, ya gue
se regirfa por criterios administrativos, y objetivos co-
munes.

La reduccibn en el nGmero de instituciones bancarias tiene
su antecedénte en Mé&xico en 1976 cuando naci6 el concepto
de banca mGltiple. 'Muchas instituciones de crédito espe—
cializadas'fueron integradas en organismos financieros m&s
grandes. Esta medida permitidé imprimir de un mayor dina-
mismo y fortalecimiento al sector bancario privado. Esta
decisién fue muy importante y dié buenos resultados. Pero
lo que aquf se sugiere parece superar este acontecimiento,
va que la reduccifn, o integracién de los bancos nacionali-
zados, en una sola institucifn permitirfia beneficiar a las
mayorfas, y no s6lo a una minorfa. Porgque al suponer un
mayor control del Estado de estés instituciones, enmarcadas
en una sola, podria ser mejor encauzada dentxo de la pla-
neacibn del desarrollo econSmico nacional, como ya se apun-
t6. Ademds en un contexto éeneral puede planearse su par-
ticipacifn en una adecuada complementacifn de actividades
con la banca de desarrollo (Nacional Finénciera, Banco de
Crédito Rural, Banco de Comercio Exterior, etc.), definien-
do claramente las funciones de una y otra banca, de tal
manera que se evite la duplicidad de funciones. Estos as-~
pectos bien definidos deberdn imprimir de un dinamismo
todavia mis fuerte al sectof bancario, pero sobretodo mds
‘exitoso pbrque sus beneficios se extenderfan a un mayoxr
ndmero de personas. - De esta manera toda la banca del pals
fbrtaleceria.Sus funciones, y todas las sugerencias gue se
hicieron anteriormente sobre Nacional Financiera para gque
mejore su.operacidn en pro de sus objetiﬁos y metas serian
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indudablemente mds f4cilmente aplicables. Por otro lado,
es importante sefialar que las unidades superavitarias, que

'cbmo ya se ha sefialado pertenecen y juegan un papel muy

importante en el proceso ahorro~inversidn, también deben
alcanzarles los beneficios de la unificacidn e integracidn
bancaria sugerida. Los siguientes puntos destacan algunos
aspectos que se relacionan con esto.

Para fomentar el ahorro interno y disminuir la dependencia

en el crédito externo es imperativo que Nafinsa se convier~

ta en la promotora de nuevos e innovativos ingstrumentos y

tftulos de ahorro, accesibles a las mayorfas.- La creacifn

de este tipo de documentos es algo que el sistema bancario
unificado (en los t&rminos sugeridos) no debe dejar de
atender. Podrfa discutirse que la atencifn a esta seccidn
mayoritaria de la sociedad d& lugar a gastos administrati-
vos muy altos, pero esto f&fcilmente puede ser contrarres-
tado con la creacibn de instrumentos id6neos y el fomento
de la productividad en la banca. Ademds, la captacién de
estos fondos podrfa destinarse en créditos para este mismo
sector social, o en beneficios del mismo, 10 gque redunda-
rfa en su bienestar, lo gque es importante por tratarse pre-—
cisamente del estrato m&s grande de la poblacién y cuyas
necesgidades deben atenderse sin retraso. Los actuales
instrumentos financieros que existen tienden a captar sélo
de los estratos mds altos de la sociedad y, desafortunada-
mente, la propensifn de estos al ahorro no siempre corres-
ponde a sus niveles de ingreso pues mucho lo destinan al
consumo suntuario, o incluso a la fuga de capitales. En la
situacitn actual este problema se vé ampliado por las cues-
tiones del deslizamiento del peso y, a pesar de ello, por
las relativamente altas tasas de inter&s al ahorre. Una u
otra contribuyen a gue se incremente lé rigueza de los aho-
rradores (unidades superavitarias) de estos altos estratos
econSmicos. Esto desgraciadamente, profundiza la
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desigualdad social y sume al ahorro en deficiencias de
captacién como las indicadas. De ahf la importancia de
crear nﬁevos:instrumentos de ahorro.- Se sugiere a Nacio-
nal Financiera como la prdmotora para crear nuevos € inno-
" vativos instrumentos de ahorro, yva Que su experiencia en
este tipo de acciones , asf como su importancia como bhanca
de fomento, la proéeen de ias caracterfsticas adecuadas
para ser ella la indicada para influir‘en decisiones tan
relevantes como esta. En el contexto de una banca inte-
grada y unificada, esta creacifn de nuevos tftulos deberia
entonces ser ficilmente adOptaaa por toda la banca del
pafs. De esta‘manera no s6lo se incrementarfa el ahorro

e in&ersién, sino que también se contribuiria a un bienes—~
tar sociai mis eguilibrado. En apoyo a este punto cabe
resaltar que al presente resultan ridiculas las cifras que
para abrir documentos se est&n solicitando ($ 1,000,000 y

$ 1,500,000). Ademds estas difieren de una institucién a
otra, lo que refleja una especie de "captacifn discrimina-
toria de clientes." En las tasas de interé€s es en lo finico
que coinciden, ya que son establecidas por el Banco de Mé&-
xico. De seguir estas tendencias gque rdpidamente se gene-—
ralizan entre todas las instituciones financieras, la Gnica
opciSn de ahorro para las mayorfas serdn las cuentas de
ahorro con una tasa de interés de s8lo 20%, y con intereses
pagaderos a los 6 meses. Ob&iamenté esta solucidn para
nadie es atractiva, y mis que beneficiar se estarfa cavendo
en algo muy negativo, ya que los rendimientos de estas
cuentas estin muy por abajo de las altas tasas inflaciona-
rias. De no hacerse algo con respecto a dar oportunidades
adecuadas de ahorro para la sociedad mayoritaria, los obje-
tivos sociales de estas instituciones estarfan indudable~-
mente destinados al fracaso. Lo mejor serié que estas cam-
bien sus estratégias, y polxticas.' )
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Unificacién de criterios de los servicios gque ofrecen las

‘instituciones bancarias.- L Relacionado con el punto ante-

rior, entre otras medidas se pueden implementar para impul-~
sar el ahorro se enfatiza la siguiente: se puede optar
por unificar criterios en las cantidades minimas para in-
veftir; Si se unifica la banca como se sugerfa, estas

- medidas podrfan facilitarse. Las cantidades minimas deben

ser accesibles para las mayorfas, lo que puede ir acompafia—
do de un plan atractivo que métive al cliente a dejar su
dinero por un largo tiempo. En este sentido las autorida-
des que intervienen en las decisiones para establecer las
polfticas monetario-financieras deberfan colaborar con es-
tas instituciones para fijar tasas de interés de ahorro
atractivas, pero tendientes a reducir los gastos adminis-
trativos. En otras palabras, una forma alternativa de aho-
rro seria el establecimiento de documentos a largo plazo,
pero con "premios" mis altos que los que tendrfan aquellos
instrumentos a corto plazo. Este es un ejemplo de una me-
dida que tenderfa a alentar el ahorro, y por otro lado
coadyuvarfa a disminuir los gastos administrativos (pape-
leo, sueldos, tiempo de equipo eléctrico, teléfono, etc.),
ademis se evitarfan las "aglomeraciones" gque en t&rminos

de gastos también son altos, tanto para la institucidn co-
mo péra el cliehte mismo. Entre otras ventajas de medidas
asf, una captaci®én a largo plazo le d4 margen a la banca
para planear de mejor manera el uso de esta cuenta de pasi-
vo, que para este tipo de institucifn representa una fuente
de recursos muy importante. En el caso de Nafinsa aunque
no es, como ya se ha dicho, una institucién de depésito,

de todas maneras sf realiza esta funcifn, aunque en rela-
cién a sus pasivos‘totales no es muy aita. Sin emhargo, es

precisamente a partir de esta consideracién que Nafinsa

debe ser integrada con todas las demds instituciones credi-

‘ticias y asf hacerla igualmente partfcipe de medidas ten-

dientes a alentar el ahorro, como la sefalada en el punto
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anterior. Ya gque si se fomenta este aspecto Nafinsa pue-
de atribuir mds importancia a este tipo de financiamiento
que definitivémente en cuanto a coétos»y riesgos, en rela-
cidn a los obténidos externamente, son mds convenientes.

Mayor y mejor divulgacién de los servicios ofrecidos por
los intermediarios financieros.- Son muchos Yy variados

los servicios que ofrecen las instituciones financieras
sin embargo estos no son bien conocidos por el ptblico.
Bajo 1la administraci6n unificada de la banca como se suge-
rfa antes, la divulgécidn'de los servicios ofrecidos se
facilitarfia enormemente; En primer lugar porque asf se
tendrfa una unificacidén de criterios en cuanto a los ser-
vicioé financieros, y en segundo lugar porque los usua-
rios serfan mejor atendidog. En la actualidad debido a
gque no existe dicha unificacifn, los bancos y otras insti-
tuciones financieras actdan cbmpitiendo entre si para tra-
tar de ganarse al pGblico. En el contexto de la banca
nacionalizada no se entiende dicha compefencia puesto gue
dd lugar a la desinformacién por parte del pfiblico y en
general a contradicciones en los servicios y en el trato
hacia el cliente al diferir de una institucifn a otra.
aAsi, la competencia resulta adversa en muchoé sentidos: no
se capta todo el ahorroe interno (tanto de personas fisicas
como de sociedades); la pcblacidn desconoce la importancia
del ahorro interno y crea habitos deformados de consumo;
se crean "barreras" de inacéesibilidad al cré&dito, etc.
Respecfo a esto iltimo es importante destacar que machas
personas y empreéas probablemente no son sujetos de crédi~

~to, sin embargo existen formas altermativas como la conjun-

cién de varios sujetos deficitarios, las Uniones de Crédito
son un eiemplo. Pero hay gue dar la informacién, en este
sentido la misma llamada de atencidén hay que hacer para la
banca pdblica, el caso de Nafinsa es claro. Esta institu-
cién cahalizaISua apoyos financieros bajo muchas
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modalidades, y aunque cuenta con grandes recursos para la

informaci®dn (revistas, informes anuales, convenios con

fondos como el Infotec, etc.), adolece de un programa gue
permita ampliar sus servicios e inforxrmacidn mds alld de sus
clientes cautivos. Asf el ofrecimiento de sus servicios se
hace de una manera pasiva. Es decir, esperando al cliente
que redna los requisitos para ser sujeto al servicio. Una
accién m3s dind&mica en este sentido podrfa prosperar si se
recurre hasta el lugar mismo donde se encuentra el proba-
ble cliente. No se sabe, pero si se le informa y apoya,
este puede incluso llegar a ser un cliente eficientemente
potencial en varios sentidos: de aprovechamientc mejor de
sus recursos, aumento de puestos de trabajo, elaboracién

de mercancias para la sustitucién de importaciones, etc.
Los costos.de informacién es ciérto que pueden ser altos,
sin embargo los beneficios podrfan sexr mayores. Seria in-
teresante que en este sentido se realizaran estudios para
determinar la viabilidad de un proyecto de informacién se-~

gquido de apoyo de asesoria y crediticio para incorporar

a la actividad econSmica activa a muchas empresas gue hasta
ahora han colaborado, pero que podrfan dar mds de si, si
se les enseifia como.

Informacidn vy mejores relaciones ptblicas con los usua-

rios.- La integraci6n del SFM y la administracifn unifi-
cada pédrian coadyuvér a dar mejor informacidn a los usua-
rios deﬁlés sexvicios ofrecidos por las instituciones de
créditoi]incluyendo a las bancas oficiales como Nacional
Financiera). Ya que en todos estos serfan los mismos, su
labor en este sentido seria mids ficil. Asf mismo, las re-
laciones con estos deberfan tender a mejorar, ya que, en
primera instancia, los usuarios podrfan acudir a cualquier
banco que mids le acomode, y tener la oportunidad de hacer
uso de los servicios ofrecidos, indistintamente si se tra-
ta de la institucién donde efectud la apertura de sus
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cuentas. Ademds los usuarios merecen un buen trato Yy res-
peta. La atencién hacia estos debe ser. intachable, y esto
incluye cualguier decigi6n gue la banca tome y que afecte
directamente al cliente.>POrque entonces debe dirsele a
conocer dicha decisidén inmediatamente. Un probiema muy
comfin en la actual oéeraci&n es el trato preferencial a
lasvpersonas con m&s poder-econdmico. El trato no deberfa
ser discriminatorio para personﬁs con una situacién econé-
mica menor, y que es la mayorfa. La marginacidn de este
gsector s8lo pone en entredicho la veracidad de los prop&-
sitos sociales que estas instituciones dicen perseguif.

Formacidn de Finarncieros.- Finalmente, en este punto dlti-

mo de las recomendaciones se destaca lo siguiente. Ante-
riormente se sugerfa la conveniencia de que personal de
Nafinsa asesore al Gobierno en cuanto al manejo de los re-
cursos financieros que contrata esta institucidn avalada
por este. En parte lo valioso de esta relacién es que el
gobierno estarfa haciendo uso de recursos humanos (los de
Nafinsa) ya existentes, asf como de aprovechar la experien-
cia de este personal en funciones bancarias de fomento, y
financieras. No obstante, el problema de la falta de ase-
soramiento y en general de la realizacién de estudios fi-
nancieros de cualquier ente econfmico (empresas, bancos,
gobierno, etc.) radica en que en México existe un hueco de
profesionales con formacifn en finénzas. De hecho no exis-
te un programa de estudioé para este tipo de formacién, de
una manera integral. De ahf que serfa muy conveniente que
las autoridades del sector educativo consideren la impor-
tancia de trabajar en planes de estudio que respondan a

las necesidades actuales, as; como a la realidad nacional.

Planes de estudio en este contexto deberfan contemplar la

formacidn de financieros, expertos en el caso especifico

"de la funcidn bancaria. Las finanzas son aplicables tanto

a la practiéazempresarial, como a la bancaria, sin embargo
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su especializaciSn en esta (ltima actividad permitirfa
abrir cauces a la investigaéidn financiera en este cémpo.
Se conllevarfa asf a andlisis de problemas de la banca sin
precedentes & al establecimiento de pardmetros y estdndares
contra los cudles medir tanto la eficiehcia como la efica-
cia de esta éctividad, él comparar resultados con los es-
perados.

Una Gltima recomendacidn dentro de este punto,és que las
‘autoridades educativas; en la formacidn de financieros,
deben considerar la elaboracifén del material de apoyo (bid-
sicamente libros de texto y césos y pré&cticas) para los
estudiantes. El actual material gque "circula" por las ins-
tituciones educativas.es enfocado a otra realidad, a otra
idiosincracia. Un material de apoyo prorio permitirfa la
mejor comprensifn del problema, asf como la solucidn mis
apegada a nuestra realidad.

Las anteriores recomendaciones pretenden ser una con-
tribuci6n para mejorar las funciones de Nafinsa y del Sistema
Financiero Mexicano. Como se apuntl se parte de la recomenda-
cién de integrar a todas las instituciones que lo conforman,

Yy su propdsito fundamental es ser encauzadas de la mejor manera
posible hacia el apoyo de la actividad econdSmica. Se destaca

de manera indudable la participacisn que hacia este apoyo ha
tenido Nacional Financiera. Ciertamente su ayuda ha sido muy
valiosa y descolla por su creciente impulsgo, especialmente el
dirigido al sector industrial, adn dentro de todas las deficien-
cias que el sistema financiero pfesenta. Pero, es precisamente
por esto que la labor de instituciones como esta que nos ocupS
en la presente tesis, no es mds destacable. En efecto, el
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impulso que Nacional Financiera ha dirigido a la actividad eco-
nSmica podrfa ser todavia mis relevante. Pero se ha concluido
témbién quebla tarea noves unilateral del gcbierno, que en éu
seno estd Nacional Financiera, ya que esta necesita el apoyb

de todos los sectores de la sociedad, en donde debe apuntarse
gue el empresarial juega un papel muy importante. Juntos y
comprometidos todos los sectores deben dirigir sus esfuerzos
hacia metas comunes, en donde las sociales deben ser apremian-

temente consideradas.
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