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INTRODUCION 

Como una solución al problema de financiamiento para vivienda que se ha venido 

gestando a lo largo de las tres últimas décadas. pero particularmente en el periodo 

de estudio 1983-1994, producto de las crisis económico-financieras que ha pade­

cido la economia mexicana en este tiempo, el proyecto de bursatilizar la cartera 

hipotecaria que las autoridades financieras y la banca comercial instrumentarán 

próximamente. tiene la finalidad de subsanar la limitación de recursos públicos y 

privados para el financiamiento de este bien de carácter social. 

Con dicho mecanismo, se pretende crear una nueva alternativa para revertir el 

déficit de vivienda y por ende abatir las necesidades habitacionales actuales que 

nos aquejan. 

Asi, este nuevo mecanismo financiero en México desde la óptica oficial. vendria a 

desplazar a la inversión pública en vivienda y a potenciar los recursos destinados 

a este fin, pero sin diferenciar el tipo de vivienda como lo es la popular o de bajos 

ingresos, la de interés social o la vivienda media y residencial, a la cual se canali­

zarán estos fondos. 

Tampoco se ha hecho explicito el papel que jugará la propiedad privada de los 

inmuebles bursatilizados en casos de insolvencia de los beneficiarios, asl como la 

conversión de la cartera de pasivos inmobiliarios a activos accionarios en bolsa 

que transformará radicalmente el concepto del crédito tradicional hasta ahora co­

nocido. 
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La bursatilizaci6n de la cartera hipotecaria a diferencia del mecanismo tradicional 

de financiamiento para vivienda vfa crédito común y corriente, a través de la inver­

sión pública y de la banca privada, tiene como ventajas sujetas a comprobación al 

entrar en operación, una mayor disciplina en cuanto al riesgo, una oportuna res­

puesta ante crisis en los mercados financieros como las de 1982, 1987 y 1994; 

asimismo y de acuerdo con sus promotores, la eficiencia en sus mecanismos de 

asignación hacia proyectos rentables como lo puede ser la construcción de vivien­

da comercial o a otro tipo de sectores productivos. sin embargo, en el caso de las 

viviendas para bajos ingresos por su baja rentabilidad estarla por verse esa asig­

nación eficiente de los recursos para inversión y/o financiamiento. 

Por lo que toca a las hipótesis como respuesta a los problemas estructurales que 

presenta el Desarrollo Económico en México y particularmente en el caso de la 

vivienda, éstas quedan como sigue: 

a).- Para el caso de las necesidades de viviendas nuevas por crecimiento de 

población, así como de rehabilitación por deterioro que conjuntamente dan 

un déficit habitacianal relevante en el pals, su solución a través del meca­

nismo financiero de la Bursatilizaci6n de la Cartera Hipotecaria como un ins­

trumento de corte Neoliberal, no es viable, parque esta politica está orienta­

da hacia el modela de libre mercado, por esto, el giro de modernización que 

se le está dando, es más bajo la óptica de inversión privada con fines de ga­

nancia o utilidad: que inversión pública con fines de beneficio social; 

b).- La existencia de diversos organismos dedicados a financiar vivienda de 

diferentes tipos y modalidades, bajo los lineamientos o directrices de los 

programas oficiales han caldo en una dispersión de objetivos que en el corto 

y mediano plazo se han visto limitados por el hecho de subordinarse, como 

una mercancia más, a los lineamientos o mecanismos del mercado; 

c).- La atención de la educación. la salud y la vivienda por parte del Estado, 

deberá seguirse atendiendo bajo la lógica del bienestar. aún cuando se esté 
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en pleno modelo Neoliberal. es decir. que es necesaria una coexistencia de 

ambos modelos pero cada uno dedicado a sus sectores de especialización y 

aplicados con eficiencia. regulación y apego a los planes y programas dise­

nados para sus sectores de injerencia; 

d).- Ante la insuficiencia de ahorro interno en México que se ha convertido 

en un obstáculo crónico estructural para el desarrollo económico social en 

las últimas décadas, el Neoliberalismo ha venido a profundizar más este 

problema; por tal motivo, el Bienestar a través de la rectoria del Estado y 

mediante subsidios eficientemente aplicados es como se puede regular la 

atención de las necesidades sociales al corto plazo, para posteriormente de 

manera más agresiva atacar. tanto al mediano, como a largo plazo las cau­

sas del rezago o deuda social; 

e).- De esta manera, con la generación de ahorro interno y acumulación de 

capital. se deben canalizar recursos a la inversión productiva para reactivar 

la economla interna, además de subsidios eficaces pero no a través de Soli­

daridad, sino mediante las instituciones de Estado (SEP. SEDESOL, S.S., 

etc.) creadas para tal fin, y asl poder atender las necesidades más esencia­

les de nuestra población pobre y de extrema pobreza, de tal suerte que, los 

recursos lleguen realmente a quién más los necesita. 

En relación con nuestro objetivo general, nos proponemos demostrar que el pro­

blema financiero de la vivienda requiere de nuevas fórmulas y polfticas que el Es­

tado debe disenar, para hacerle frente tanto desde el punto de vista del costo­

beneficio (ganancia) de los inversionistas, como desde el punto de vista del bene­

ficio social que requiere la población mayoritaria de bajos ingresos de este pals . 

En cuanto a los objetivos particulares, estos se pueden enumerar como sigue: 

a).- Comparar desde el punto de vista económico los mecanismos financie­

ros previos al de la Bursatilización de la Cartera Hipotecaria; 

111 
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b).- Argumentar si Ja Bursatilización Hipotecaria es el instrumento idóneo pa­

ra financiar vivienda de bajos ingresos: 

c).- Conocer el lugar que ocupa o el papel que juega, la politica de financia­

miento para vivienda, en el marco general de la politica económica y 

d).- Analizar y comparar el papel del Estado, bajo las teorias del Bienestar y 

Neoliberal. en materia de politica de financiamiento para vivienda. 

Desde el punto de vista metodológico y de acuerdo con el tema expuesto, consi­

deramos necesario utilizar tres métodos de investigación básicos como son: 

a).- el método analítico. 

b).- el método sintético. y 

e).- el enfoque histórico apoyado 

en el método estadístico. 

El primer método se caracteriza por el hecho de poder desmembrar un problema 

económico social en sus diferentes partes para estudiar su comportamiento en el 

tiempo y en el espacio. Asl pues. al enumerar las partes que componen el proble­

ma planteado, se pueden clasificar lógicamente y de esta manera se estará en 

condiciones de observar sus tendencias, efectos e impactos. 

El siguiente método sintetiza o resume las partes divididas y analizadas para 

mostrar el problema o fenómeno desde un punto de vista global o de resumen lo 

que nos conduce al conocimiento integral del fenómeno o problema. 

Por lo que respecta al enfoque histórico, se requiere de indagar los antecedentes 

históricos del problema o fenómeno en cuestión, ya que su comportamiento en el 

pasado nos conducirá a un análisis objetivo y dinámico. para esclarecer las cau­

sas que le dieron origen. de aquf se derivarán ideas y conclusiones tanto cualitati­

vas como cuantitativas estadísticamente hablando en este último caso. 

IV 
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Asl. el manejo de este enfoque requiere de documentos e investigaciones del pa­

sado reciente como fuentes de la historia para analizar los antecedentes y causas 

del problema presente. las cuales han derivado en repercusiones o efectos eco­

nómicos-sociales. De esta manera. podemos ubicarnos en un ámbito o plano in­

terpretativo y analltico. más que en uno meramente descriptivo. 

En cuanto a los alcances de la investigación la tesis consta de cuatro capitulas y 

dos anexos con los cuales hemos cubierto los aspectos mlnimos o elementales 

requeridos y que sometemos a juicio para su evaluación y réplica ante el jurado o 

sinodales que se nos han asignado. 

As(, el primer capitulo presenta el Marco Teórico Conceptual bajo el cual asumi­

mos una posición critica fundamentada en la economía de Bienestar enjuiciando a 

la politica de vivienda oficial, asi como a Ja polltica financiera correspondiente 

confrontando teóricamente además al Estado y al Modelo económico vigentes 

antes de 1983 y después de este año hasta 1994 relativos al Bienestar y el Neoli­

beralismo. 

En el segundo capitulo, abordamos Jos antecedentes financieros de la vivienda en 

México, en donde describimos los diferentes programas de vivienda que han sido 

aplicados por el Estado operados por los organismo, fondos y fideicomisos exis­

tentes para la vivienda; dichos programas se refieren a: el P.F.V. de 1963, poste­

riormente a 1983 los programas PRONADEVI. el PVAI y el PRONAVI. Estos tres 

últimos programas conformaron la polltica habitacional en el periodo de estudio 

1983-1994 cuyo propósito fue resolver el déficit de vivienda que hoy día sigue 

siendo persistente y en ascenso sin poderse resolver. Asimismo, en este capitulo 

se hace el análisis tanto de la poHtica de vivienda como de la polftica financiera 

para tal fin de acuerdo con los instrumentos tradicionales de operación a través del 

presupuesto público, ahorro-subsidio y crédito externo. 

V 
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El tercer capitulo denominado Bursatilízación de Activos Financieros. trata desde 

los orfgenes de este instrumento de ingeniarla financiera, asl como el marco tec­

nol6gico requerido para su desarrollo. pasando por las experiencias de Bursatili­

zación en México hasta el análisis del proyecto de Bursatilización de la Cartera 

Hipotecaria y sobre todo como mecanismo de solución e impacto para el financia­

miento de vivienda popular o de bajos ingresos. 

Por último, en el capitulo cuarto tratamos de concretar los resultados de la investi­

gación, haciendo una sintesis a nivel de conclusiones y perspectivas sobre cada 

uno de los aspectos f"elativos al modelo económico, la politica de vivienda y finan­

ciera de ésta, la inversión pública en vivienda, tá bursatilización de la cartera hi­

potecaria y sobre el subsidio-ahorro para financiar vivienda. 

A partir de estos elementos de análisis creemos estar en posibilidad de explicar 

las tendencias a futuro de la problemática en cuestión disenando o simulando 

ciertos escenarios probables a resolver y sobre todo el abrir otras vetas para futu­

ras investigaciones sobre el particular y como punto de partida para profundizar en 

aspectos más especificas del tema en cuestión. 

VI 



CAPITULO 1 

MARCO TEORICO Y 
DE REFERENCIA 

Siendo la vivienda uno de los factores de Bienestar Social y por ende un factor de 

Desarrollo Económico, el logro y la materialización de esta meta de justicia social 

nos ha llevado a una contradicción irresoluble por la no satisfacción plena de la 

necesidad de vivienda ya que su financiamiento y producción ha sido y sigue sien­

do un problema inconcluso pues, por un lado, los recursos financieros son esca­

sos y por otro, el déficit de vivienda es creciente aunado a la baja capacidad de 

compra de los grupos de bajos ingresos de la población mayoritaria. 

De esta forma. partiendo de la apreciación anterior se puede derivar una caracteri­

zación del problema aun más profunda teniendo como referencia Ja clasificación 

de pais subdesarrollado lo cual nos circunscribe no a un Desarrollo Económico 

integral, sino a un .. in•uflciente o bajo Desarrollo Económico Social .... Dicha 

caracterización se puede enfatizar más claramente con los siguientes aspectos 

que se transcriben a continuación: 

.. a).-La economfa no está en condiciones de generar una 

adecuada oferta de vivienda y servicios conexos; 
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b).- los sectores sociales afectados por el problema de la vi­

vienda no tienen capacidad real para adquirirla y el Es­

tado no está en condiciones de subsidiarlos; y 

c).- serias limitaciones y rigideces estructurales dificultan la 

adecuada organización y operación del mercado de la 

vivienda, la tierra urbana y los servicios conexos."1/ 

Con fundamento en esto. se hace cuestionable el plantear a la producción de vi­

vienda como el motor de Desarrollo pues este solo se ha alcanzado parcialmente. 

De aquf que para poder interpretar el problema financiero para Ja vivienda de la 

población de bajos ingresos en México y analizar sus posibles alternativas de so­

lución nos proponemos delinear como marco teórico dos corrientes económicas, 

cuya comparación se hará desde la perspectiva del Estado, dichas corrientes a 

que aludimos son la Economia del Bienestar y la Economla Neoliberal. 

Por tal motivo, pasaremos a esbozar los postulados teóricos de estas dos co­

rrientes para que a través de una confrontación analltica de los mismos, estemos 

en condiciones de discernir los elementos o aspectos que caractericen el com­

portamiento del Estado en materia de política de vivienda y particularmente en 

relación a los mecanismos financieros disef'\ados para la asignación y aplicación 

de los recursos en esta materia. 

De aqui. que más especlficamente bajo este marco teórico se pueda apreciar por 

un lado, el mecanismo financiero para vivienda de ambos modelos, y por otro y 

sobre todo el papel a asumir y asumido por el Estado en politica financiera de vi­

vienda para la población de bajos ingresos en nuestro pais. 

1 o. Utrtas, Rubén. ·Los Factores Estructurales del Desarrollo y el Problema de la Vivienda en Amenca Lati· 
na.· Publicado en Boletln Económico deA.L .. Vol. XI. No. 2, Octubre 1966, pp. 418-423. 

B 



MARCO TEORICO Y DE REFERENCIA 

'f • .,_ ... Econornl• del Bl•n•star 

En la antigüedad, los orlgenes del bienestar contemplaba dos elementos primor­

diales. por un lado. el bien que se considera como fin del hombre; y por otro, el 

acto de existencia mismo, con el que se buscará invariablemente lograr las mejo­

res opciones de bienestar. 

Es asl como la obtención del bienestar en las sociedades primitivas, tenla un ca­

rácter instintivo. de acuerdo con la simplicidad de las organizaciones sociales ca­

ractertsticas de las tribus. 

"'Es a partir de la sociedad griega cuando adquiere una dirección cientlfica organi­

zada, e incluso una orientación filosófica definida. Para los griegos resultaba pri­

mordial la consecución del bien ser y bien existir, incluso llegaron a considerarlo 

como elemento de justicia en cuanto ideal por lograr, además tenia un contenido 

politice en tanto pretendia establecer un equilibrio social, situación aparentemente 

dificil de alcanzar dentro de una sociedad abiertamente esclavista."2 / 

Aqui se inicia la asociación del Bienestar con justicia lo que tendrá como objetivo 

la paz y la seguridad; además el Bienestar Social es el conducto para encontrar la 

armenia del ser y de la sociedad donde el ente social como tal desarrolla su vida, 

sin distinción de clases sociales y sus diferencias creadas o determinadas por los 

procesos históricos conocidos. 

En suma, al conseguirse el Bienestar de la sociedad. del hombre como ser pen­

sante y actor en la misma debe alcanzar su bien individual y en grupo o colectivo. 

No obstante: "La concepción Aristotélica del Bienestar social. al igual que la de 

Platón, emerge, como señalamos, dentro de una sociedad predominantemente 

esclavista; su tesis justifica la posibilidad de proveer de servicios sólo a una parte 

2 Oelgadillo Macias, J., et al. "Metodologla del Espacio Saciar. UNAM (1.1.Ec. y E.N.T.S.), México 1990, p. 19. 
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de la sociedad. Al paso del tiempo, esto se va a convertir en una caracteristica 

distinta en la división de las clases sociales."3/ 

Ya en los siglos XVII y XVIII, sobre todo en este último tenemos la asociación de 

Economia y Bienestar como un cuerpo teórico más objetivo y evolucionado. 

En realidad: "La Economia del Bienestar no era, en rigor. estrictamente nueva: se 

habla manifestado de diversas formas bajo el viejo liberalismo individualista y no 

había dejado de estar presente en la economia marshalliana, y aun en las doctri­

nas de John Stuart Mill. Pero la reivindicación del utilitarismo se expresarla en 

adelante de nuevas maneras, a veces aparentemente encontradas. En Inglaterra, 

por ejemplo, tuvo una variante conservadora, representada por el profesor Pigou, 

y una liberal que tocó encabezar a los fabianos. La primera arrancaba esencial­

mente de Marshall y la segunda parecfa una versión inglesa del historicismo."4/ 

De esta suerte. el fundador de la teoria del bienestar, también denominada teoria 

del óptimo social, fue A.C. Pigou basado en algunas ideas de A. Marshall. 

El concepto del que parte Pigou es tan amplio que incluye todo cuanto cualquier 

persona razonable puede considerar de valor; sin embargo, Pigou argumenta que 

el economista únicamente debe ocuparse del bienestar económico y no del bie­

nestar en general. 

Asf, en la actualidad confrontando los enfoques, el concepto de Pigou estaba ale­

jado de la realidad pues su contexto histórico era diferente del actual, como di­

mensión del bienestar, ya que: .. El bienestar social tiene que obedecer a una con­

formación integral, entendiendo como tal todos los planteamientos y demandas 

sociales organizadas que tienen como objetivo primario el mejoramiento de la po­

blación dentro de su contexto espacial, y no sólo obedeciendo a la lógica de la 

presión derivada de la concentración urbana. Bajo este criterio se ubica la amplia 

3 ldem. p. 20. 
4 Aguilar M., Alonso. ·economla Polltica y L.ucha Social." Mllxlco, Editorial Nuestro Tiempo, 1973 2a. edición, 
p. 105. 
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gama de pollticas y servicios que conciernen a varios aspectos de la vida: ingreso, 

seguridad, salud, vivienda, educación, recreación y esparcimiento, vestido y cal­

zado, alimentación, entre otros, donde no tiene que existir una diferenciación so­

cial."5/ 

No obstante, teóricamente lográndose el bienestar económico, se deriva como 

consecuencia lógica el bienestar en general como se ha podido constatar a través 

de la historia económica en función del desarrollo económico alcanzado por los 

paises de primera lfnea o primer mundo desde el siglo XVIII hasta nuestros dlas. 

De esta manera, y desde el punto de vista estrictamente económico: "La Econo­

mla del Bienestar establece normas de comportamiento que satisfacen las exigen­

cias de la racionalidad de la actividad económica a escala social. Adopta por crite­

rio de esta racionalidad la maximización del ingreso social."6 / 

Es asl como se establecen dichas normas de comportamiento que suponen una 

óptima distribución de los recursos económicos de la sociedad a semejanza de 

como se dan bajo la óptica de libre competencia. 

Por tanto, el monopolio y la competencia imperfecta son fenómenos contrarios a 

las normas de la Economla del Bienestar. 

De esta manera: "Pigou, en su obra Wealth and Welfare, (Riqueza y Bienestar) 

publicada en 1912, partió de la base de una probabilidad no comprobada de que el 

bienestar se incrementarla mediante un aumento en ta cuantla del dividendo na­

cional, mediante una distribución más uniforme ... y mediante una mayor estabili­

dad. Pero el uso que de los fondos de alivio hacen los pobres tendrla que vigilar­

se, pues de lo contrario esos fondos se desperdiciarlan en gran medida."7 / 

5 Oelgadillo Macias. p. 23. 
6 Lange. Oskar. ·econcmla Polltica.'" México. Editorial FCE. 1974 5a. Edlcl6n, p. 27B. 
7 Maurlce Clark, John. ·¿cómo Influyen las lnstilucicnes eccn6mlcas en el bienestar humano?·. tr. Luis Diez 
Cortés. M&xico. Editorial Ncvaro S.A .. 1959. Colección Quiero Saber, p. 78. 
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Más tarde Hobson publicó su estudio sobre el bienestar denominado Work and 

Wealth, (Trabajo y Riqueza): 

"Hobson no trató como Pigou, de aislar el bienestar económico, sino que simple­

mente se preguntaba: ¿Qué es el bienestar y cómo le afectan los métodos exis­

tentes de producción y circulación de la riqueza? Su respuesta decia que el bie­

nestar es un todo orgánico, no una suma aritmética de unidades marginales de 

satisfacción de necesidades. Su particular contribución consistió en dar importan­

cia primordial al efecto que la naturaleza del trabajo ejerce en el obrero"8 / 

Pero volviendo a Pigou y para desembocar en el Estado de Bienestar, sus argu­

mentos eran muy enfáticos en contra del "dejar hacer", por lo que se manifestaba 

a favor del Estado a grado tal, que éste era necesario para mitigar la desigualdad, 

asi como para contrarrestar las distorsiones de los monopolios como mercados 

imperfectos y corregir las externalidades. 

Finalmente desde una perspectiva pragmática se puede considerar que: •• ...• la 

Economia del Bienestar será la teorla de cómo economistas y gobernantes adop­

tan o deberian adoptar sus decisiones entre políticas alternativas. y entre institu­

ciones buenas y malas. "9/ 

a ldem. p. 78. 
9 J. Arrow, Kennet. et al. ·La Economla dal Bienestar", tr. Eduardo L. Suárez y Manuel Sénchez Sarta. M6>dco. 
Editorial FCE. Lecturas No. 9. 1974, p. 7. 
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1.1.1.- El Estado de Bienestar 

En la época contemporánea para analizar al Estado de Bienestar. se debe proce­

der sin desvincularlo del comportamiento del Gasto Social; asi. este análisis se 

puede ubicar en dos sentidos. En primer lugar, desde un aspecto puramente 

cuantitativo que se puede apreciar por la tendencia del gasto estatal en los servi­

cios sociales y que presenta porcentajes crecientes sobre el PIB de cada pals. 

En segundo lugar, desde un aspecto cualitativo, en función de las politicas de bie­

nestar las cuales están convergiendo en los diferentes Estados de Bienestar, el 

medir estos cambios no son tan fáciles como si lo son los cuantitativos, pero en 

términos generales podemos referirnos a este tipo de mediciones con los indices 

tales como: esperanza de vida, nivel nutricional, nivel educativo. hacinamiento, 

etc. De esta suerte, nos encontramos que el Estado de Bienestar contemporáneo 

se caracterizó por la coexistencia de tendencias similares en todos los paises 

además de una diversidad en las politicas sociales nacionales, en sus estructuras 

y organizaciones. 

Como ejemplo: "en el área de la seguridad social un informe de la Organización de 

Cooperación y de Desarrollo Económico (OCDE) observa la convergencia entre 

dos grupos de paises con antecedentes históricos diferentes. Un grupo, que 

consta de Francia y Alemania y algunos otros paises del continente, establecieron 

beneficios de seguridad social para grupas de trabajadores especificas. Durante 

este siglo, y concretamente desde la segunda guerra mundial. estos beneficios 

han sido modificados de formas diversas (tendiendo a financiarse con los propios 

salarios y con una cobertura general, es decir, para todo el mundo) y han incorpo­

rado gradualmente un mlnimo social nacional dentro de sus sistemas. El segundo 

grupo de paises, principalmente Inglaterra y los paises escandinavos. comenzó 

justamente al contrario proporcionando beneficios nacionales mlnimos mediante 

una combinación de sistemas de seguridad y de ayudas sociales, pero desde la 
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guerra han at"ladido beneficios basados en distintos tipos de seguridad relaciona­

dos con el nivel de ingresos."10/ 

Como consecuencia o resultado lógico de esta convergencia, entre los países eu­

ropeos mencionados que se basaron en el principio de seguridad social que han 

extendido la esfera de ayuda pública o asistencia social, mientras que los que se 

basaron en beneficios generales con un nivel minimo y que han observado ten­

dencias a complementar esos beneficios a través de cuotas y beneficios relacio­

nados con los salarios; se han movido en dirección de un sistema de cobertura 

efectiva y universal. 

"Posteriormente a la segunda Guerra Mundial, y aun antes con Ja aplicación de 

medidas que finalmente delinearon la concepción keynesiana conocida como Es­

tado Benefactor, sin duda el ejercicio de bienestar social representa un monopolio 

casi de exclusivo dominio estatal. De esta manera. cualquier decisión guberna­

mental encaminada al replanteamiento de Ja politica económica, invariablemente 

gravita sobre Ja politica social; sea ello para no desbordar Jos límites tolerables de 

la pobreza que provoque un conflicto de grandes dimensiones. o bien creando 

condiciones que permitan canalizar institucionalmente el excedente, en momentos 

que existen recuperaciones ciclicas de la economia. " 11 / 

Por lo que respecta al sustento teórico-económico en que se fundamenta el Esta­

do Bienestar en términos generales, como sabemos, es la política económica ke­

ynesiana la cual es considerada como revolucionaria, pues en sus planteamientos 

argumentó que para resolver los problemas del capitalismo de libre mercado, co­

mo son, el desempleo y la concentración del ingreso, no se resuelven con simples 

ajustes de mercado, ya que para la solución de esta problemática se requiere la 

participación del Estado en Ja economía como administrador de Ja demanda, para 

10 Gouhg, lan. ·economia PolUlca del Bienestar: Los Orlgenes del Estado del Bienestar". Madrid H. Brume 
Ediciones, 1982, p. 87. 
11 Delgad1llo Macias, p. 25. 
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procurar el pleno empleo y del Estado benefactor para procurar la redistribución 

del ingreso. 

Asimismo. con esto también se abrió Ja vfa al Estado planificador y promotor del 

desarrollo. con el fin de alcanzar Ja industrialización en América Latina para rom­

per con las economfas dependientes o primario exportadoras . 

.. El camino no es el capitalismo transnacional de economía libre y autoritario bajo 

la rectorfa del mercado que implica el modelo monetarista neoliberal ni el estatis­

mo socialista. sino el sistema nacional. democrático y de economía mixta bajo la 

rectoria del Estado que evite la polarización de Ja lucha de clases y se oriente ha­

cia un compromiso histórico contra el autoritarismo y hacia el desarrollo de la de­

mocracia en el marco de un pacto social renovado ... 12¡ 

Sin embargo, la historia nos ha deparado un camino diferente, pues esto último 

aparentemente fracasó o abortó presionado por Ja moda imperante a nivel mun­

dial, que es desde hace doce arios, la implantación del neoliberalismo con su geo­

politica de bloques regionales y más recientemente, la calda del bloque socialista 

que redimensionó e impactó a nivel mundial a todo el sistema capitalista. 

"El nuevo Estado debe contar con nuevas teorfas que permitan interpretar Ja crisis 

de hoy y que procuren politicas efectivas para salir de ella. La solución no está en 

regresar al Estado policía o vigilante del libre mercado ni en un Estado más gran­

de, sino en un nuevo Estado cada vez más democrático en lo politice y más racio­

nal en lo económico. 

El Estado en sus funciones de rector, planificador, inversionista, empresario. re­

gulador, promotor, banquero y benefactor, debe ser más eficaz y eficiente, pero 

debe actuar paralelamente con mayor justicia, representatividad y democracia 

12 Villarreal. René. ·La Contrarrevolución Monetarista: Teorla. PolUica Económica e ldeologla del Neolibera· 
llsmo·. México. Ed1tonal FCE y Ediciones Océano S.A .• 1986. p. 20. 
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dentro del marco de un nuevo pacto social que fortalezca y desarrolle los sistemas 

nacionales de economta mi>rta."13/ 

1.1.2.- El Capitalismo pesarrollado y el Estado de Bienestar 

Se puede afirmar que ha habido dos periodos de expansión del bienestar que son, 

el que se da durante la segunda Guerra Mundial y el que abarca cuatro décadas y 

media, es decir desde los cuarenta, hasta alrededor de 1975. Al final de la segun­

da Guerra Mundial EE.UU se proyectó como la única potencia hegemónica, mien­

tras que los paises europeos y Japón estaban hundidos. Por otro lado, la Unión 

Soviética también surgió como potencia mundial en Europa Oriental. 

"El primer objetivo de la politica de EE.UU fue asegurar la estabilidad de Europa 

Occidental y Japón para reconstruir ré.pidamente las relaciones capitalistas dentro 

de estos paises. En una serie de medidas. de las cuales el plan de ayuda Marshall 

fue la más espectacular. llevó a cabo estos objetivos al final de la década de los 

cuarenta."14¡ 

En el periodo de posguerra surgió un cambio irreversible en el papel del Estado, 

entre el capital y el trabajo con una estructura más intervencionista. fue un fenó­

meno general de este periodo, siendo más marcado en Inglaterra. El resultado de 

esto fue una enorme cantidad de legislación social y las bases del Estado de Bie­

nestar en su forma actual. 

En la década de los cincuenta y los sesenta bajo el liderazgo de EE.UU se desa­

rrollaron un conjunto de instituciones internacionales como marco viable para la 

especialización de cada pals en el comercio internacional: Fondo Monetario Inter­

nacional (FMI), Acuerdo General sobre Aranceles Aduaneros y Comercio (GATT), 

13 ldem. p. 17. 
14 Gouhg. p. 105. 
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Organización de Cooperación y de Desarrollo Económico (OCDE). Organización 

del Tratado Atlántico Norte (OTAN), Organización de las Naciones Unidas (ONU). 

La importancia de esto. radicó en evitar una repetición de la tendencia al protec­

cionismo y al estancamiento entre guerras que fue inmenso. 

Asimismo, otro aspecto que desarrolló el Estado como resultado de la experiencia 

durante la guerra fue, la socialización de la producción en ascenso y un nuevo 

equilibrio internacional de fuerza. En Inglaterra por ejemplo, se dio a través de 

aplicar pollticas de pleno empleo mediante politicas económicas Keynesianas: 

mientras que en Francia se enfatizó la planificación económica positiva por parte 

del Estado. Por tanto. en todos los paises, la intervención estatal en la economla 

aumentó multiplicándose las politicas de bienestar durante estas dos décadas. 

Todo esto dio como efecto el boom que incidió mundialmente con un desarrollo 

desigual dentro del capitalismo avanzado; asl, el rápido crecimiento del comercio 

mundial. el gran desarrollo de las corporaciones multinacionales y del crédito in­

ternacional basándose en el dólar. derivaron en la mayor interdependencia de las 

naciones capitalistas. 

En los anos sesenta se dio una variedad de intervenciones estatales muy amplia, 

por ejemplo, en Inglaterra y Suecia se aplicaron medidas de politica corporativa: 

en Francia e Italia, las iniciativas centralizadas y en Alemania y EE.UU el capita­

lismo de libre empresa. Pero algo común en todos estos paises, fue una mayor 

centralización en su estructura estatal. Por tanto. el Estado de Bienestar es sinó­

nimo del capitalismo avanzado orientándose por el efecto multiplicador en las polf­

ticas Sociales. tales como: incrementas presupuestales en la educación, en la sa­

lud, en la politica de vivienda, etc .• pero obteniendo recursos complementarios de 

entes corporativos y tripartitas. 
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1.1.3.- El Capitalismo Tardlo y el Estado de Bienestar en A.L. 

Por lo que respecta a América Latina, la construcción de un sistema de seguridad 

social. aun cuando no logró una cobertura preponderante, siguió un sendero pare­

cido. De tal manera, que con la sustitución de importaciones. asl como con la di­

versificación de las actividades productivas se generó un excedente que fungió 

como base para fomentar las pollticas de asistencia social . 

.. A pesar de que la política de bienestar social toma como punto de partida el be­

neficio social de la población, en la práctica su alcance se restringe a grupos pri­

vilegiados por su capacidad de concentración del ingreso, o bien de aquéllos que 

cuentan con capacidad para ejercer presión polftica y finalmente convertirse en 

sujetos de atención por parte del Estado. En el caso de los sectores estructural­

mente desprotegidos, a pesar de que se les atiende en algunas de sus demandas, 

los servicios del bienestar resultan por lo general lentos y deficientes".15/ 

El instaurar los sistemas de seguridad social y los dispositivos necesarios para tal 

fin en nuestros paises, tuvieron como objetivo el brindar asistencia a los sectores 

más desprotegidos de la sociedad: para lograr la materialización de estas politi­

cas, se apoyó el diseno de las mismas en tres ejes importantes, a saber: 

"-Cierta capacidad del aparato productivo para generar 

un excedente que pudiera ser destinado a estos fines: 

-la vigencia de un pacto social suscrito por el Estado, 

los sindicatos y las empresas con el objeto de fonnular 

politicas concertadas que permitieran llevar a cabo una 

distribución más equitativa de la riqueza: 

15 Oelgadillo Macias, p. 26. 
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-et establecimiento de un modelo institucional que hizo 

posible la resolución negociada de conflictos y fijó priori­

dades acerca de los bienes y servicios que debían ser 

subsidiados por el Estado o integrarse al paquete de 

prestaciones que las empresas deblan otorgar a los tra­

bajadores."16/ 

En el caso de México, como parte de A.L., esto no fue la excepción, pues el Esta­

do se erige como árbitro entre las clases opuestas y se logra un pacto social, poU­

tico-económico que tiene como finalidad, la rectoria de la economla y la redistribu­

ción de la riqueza via la polftica fiscal y de gasto social. 

A partir de los años treinta y hasta fines de los cincuenta, el Estado Mexicano se 

caracteriza por intervenir en la economia y ser promotor activo del desarrollo, y 

más tarde en las décadas de los sesenta, setenta y principios de los ochenta, 

además de intervenir y promover, asume otras funciones como son: la de inver­

sionista. empresario, rector, planificador y financiero . 

.. Una constante incluida en la definición de estrategias sociales postrevolucionarias 

es la utilización de la planeación como instrumento de acción. Sin embargo, ésta 

ha sido empleada más con un criterio normativo que real, ya que la pobreza conti­

núa y el deterioro en el nivel de vida afecta a grupos cada vez más amplios debido 

a la pérdida del poder adquisitivo."17/ 

De esta manera, el Estado, incide con más contundencia como regulador de los 

mercados de bienes, servicios y fuerza laboral, y en suma promotor del bienestar 

social a través de leyes laborales y agrarias e institucionales de educación, salud y 

servicios básicos. 

16 Candia, José Miguel. "Estado de Bienestar. Antecedentes y Perspectivas". El Financiero. Sección 
ECONOMIA. Al\o XIII. No. 3370. México, 13 de junio de 1994, p. 6A. 
17 Oelgadlllo Macias. P- 38. 
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.. La politica de bienestar social del Estado mexicano tradicionalmente se habla 

implementado de manera dispersa y aislada en cada uno de los rubros que Ja 

componen. Es hasta el ano de 1979 que adquiere un carácter sistematizado al 

diseftarse el Plan Global de Desarrollo. En este plan se adopta por primera vez la 

planeación como elemento de dirección. Dentro de sus lineamientos más genera­

les el plan contiene diversos objetivos encaminados todos ellos a incrementar los 

niveles de pr-oductividad, bienestar social, empleo y redistribución del ingreso."1B/ 

Bajo esta lógica, el Estado. mediante la polltica económica y el gasto público se 

orientó a fomentar la infraestr-uctura que exigía la actividad productiva (capital so­

cial fijo). 

Dentro de este periodo, ademas, se pueden encontrar de manera heterogénea 

tanto polfticas sociales, asistenciales, desarrollistas y de autogesti6n. 

1.1.4.- Gasto Social en México. 

Desde los anos treinta hasta los setenta. el Estado de Bienestar en México, fue 

cumpliendo una a una las características descritas anteriormente: creando institu­

ciones sociales como el Instituto Mexicano del Seguro Social (IMSS), Instituto 

Fondo Nacional para la Vivienda de los Trabajadores (INFONAVIT). etc., deli­

neando polfticas sociales y asumiendo un pacto social tripartito. Sin embargo. el 

resultado a que condujo esto, fue un acendrado corporativismo que mediatizó el 

logro de los objetivos propuestos y un rezago crónico vigente hasta nuestros dfas . 

No obstante. el esfuerzo de gasto social hecho en los diferentes periodos guber­

namentales aun cuando en montos importantes, no se logró más que paliar las 

necesidades sociales pues su solución ha sido y sigue siendo parcial, por tanto. el 

déficit en este renglón sigue siendo alto con una tendencia creciente. 

te ldem. p. 2B. 
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.. El Estado mexicano por su parte. vive enfrentado actualmente a una grave crisis 

de regulación y gestión social. Ello obedece entre otras causas a que no existe 

una clara readecuación entre los criterios que orientan la acumulación de capital 

en la fase actual y los lineamientos clásicos establecidos por el Estado Benefactor. 

de Jos cuales no se logra desprender totalmente dadas las caracterfsticas tan mar­

cadamente heterogéneas de la formación social mexicana."19/ 

A manera de comparación, a continuación se presentan dos tablas estadísticas 

que ilustran el comportamiento del gasto social en México: 

CUADRO No. 1 

INVERSION PUBLICA 
(Millones de pesos de 1950) 

CONCEPTO 1040 ,...,_ · tMO'-

TOTAL NACIONAL 

TOTAL DI! BENEFJCIO SOCIAL 2.71'1 

... 
llERYlctOS 

HOSPITALD PUllLICOS 

... 
EDUCACION 

... 2.3 

... 
º"""" ... 

FUENTE Elaitiorado..,, Da- al cuadro 2• oe1 llDIQ - Garza 'I Sc:hl~. "'WI ACCIOn H~I d9'I EstaOO.., 
Me•ICCI~ El COiegio de ~.ICQ. 1978. P!il eg 

En este cuadro, se ve la tendencia creciente en términos absolutos de la Inversión 

Pública Federal, y por ende, en beneficio social en general. Pero comparando los 

cuatro rubros que integran a este último, el de servicios y hospitales absorben ma-

19 tdem. p. 27. 
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yores recursos que el de educación y el de habitación juntos. Desde el punto de 

vista relativo, también se observa una tendencia creciente, con algunas caldas en 

1950 en los servicios y en 1970 en la vivienda . 

.. La agudización de la crisis económica al inicio de la presente década, (1980-

1989) limita el papel rector del Estado en el otorgamiento de beneficios sociales, 

situación que lo obliga a replantear su acción reguladora mediante la ejecución de 

programas de bienestar social que integran un contenido más autogestivo; tam­

bién Nlibera" determinados servicios institucionalizados para que éstos sean ab­

sorbidos en forma privada por agentes económicos con posibilidades de convertir 

las necesidades básicas en un negocio; en estas condiciones sólo una parte más 

restringida de la población tiene acceso a los servicios. "20/ 

Sin embargo, aunque agotado al inicio de la década de los ochenta, imperaba in­

ternacionalmente el Estado de Bienestar promotor y rector del Desarrollo, a lo cual 

México no fue ajeno y desplegó importantes recursos a construir la compleja in­

fraestructura económica, soci&I e industrial que se requería para los fines capita­

listas. 

No obstante, a mediados y fines de la década de Jos setenta que la crisis mundial 

y nacional se agudizó, ésta se convirtió en un freno que derivó en una descapitali­

zación recalcitrante que permeó toda la década de Jos ochenta como veremos en 

el siguiente cuadro estadistico. La crisis se hizo recurrente en este periodo, lo que 

llevó a calificar a dicha década, como Ja década perdida. 

De 1983-1994. el monto de Ja Inversión Pública total a pesos de 1983 deflactados 

con el Indice Nacional del Costo de Edificación de Vivienda de Interés Social 

(INCEVIS). tuvo una cafda promedio simple anual de aproximadamente -12.8 o/o, 

como resultante de falta de recursos internos y externos que padeció la Economfa 

20 ldem. p. 29. 
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Nacional en sus finanzas públicas en el periodo referido. (Ver anexo. gráfica 

No. 1) 

CUAORO No 2 

INVERSION PUBLICA FEDERAL POR SECTORES 

11"3 11...., 

• •I 

Asimismo, en los rubros por sectores tenemos que el Social tuvo una tasa de cre­

cimiento promedio simple anual en el periodo de 67 .O 0/o: el de Desarrollo Urbano 

y Vivienda tuvo una tasa de crecimiento promedio simple anual de 22.3 ºlo, en el 

mismo periodo. Estos porcentajes demostraron crecimiento comparado contra la 

Inversión Pública Total que decreció. (Ver anexo, gráfica No. 2) 

Por lo que respecta a la participación de la Inversión Pública Social se tuvo una 

tasa de crecimiento promedio simple anual sobre la Inversión Pública Total de 

33.8 °/o. Y en cuanto a la participación de Desarrollo Urbano y Vivienda sobre la 

Inversión Pública Social, tenemos que fue de cerca de la mitad de ésta con un 

47.6 ºlo promedio en el periodo, de acuerdo con los datos del cuadro No. 2. (Ver 

anexo, gráfica No. 2) 
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Aqul qued3 demostrado también, que la Inversión Pública Total a precios corrien­

tes muestra una tendencia creciente (ver anexo estadistico, pag. 160, cuadro No. 

19), pero una vez deflactados los datos de los montos de Inversión Pública Fede­

ral se tiene una tendencia de calda/amortiguación sistemática, no obstante, de que 

el gobierno mexicano logró la renegociación de la deuda y por ende un mayor 

margen de maniobra en la asignación de los recursos a partir de 1989. 

Asi pues: ..... El rezago que en materia de Inversión Pública ha registrado México 

en los últimos anos ha afectado a todos los sectores económicos del pals, de ahf 

la necesidad de resarcir lo más pronto posible este atraso para consolidar la esta­

bilidad de la reactivación econ6mica"21¡ 

Aqul no hay que perder de vista que en este periodo nos encontramos en pleno 

modelo de economla Neoliberal, el cual ha agudizado y profundizado los rezagos 

y retrasos sociales que la economla de Bienestar venta arrastrando como lastre 

histórico de una gran deuda social. 

"El quehacer del Estado queda circunscrito a una asignación de recursos escasos, 

pero se enfrenta a la disyuntiva de incrementar el nivel de una población mejor 

informada y que nunca antes tuvo un deterioro como el de ahora; pero además 

debe hacerlo enfrentado a una crisis económica y politica de grandes magnitudes. 

En este punto. las estrategias para superar tal situación cambian de contenido, 

también cambia el esquema de Estado Benefactor ya senalado, para dar paso a 

un Estado de corte neoliberal. -22/ 

21 Mlgueles Tenorio. Ruben. ·se preve disminución de 17% en Inversión PUblica en 1990·. El Finandero, 
Sección ECONOMIA, Al"loX. No. 2315, Mexico, 6 de noviembre de 1990, p. BA. 
22 Delgadillo Macias. p. 31. 
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1.2- Economl• Neollben1I 

El antecedente del origen del Neoliberalismo. lo encontramos en Ja teorla clásica 

con Adam Smith, de la cual sabemos que su principal postulado es: dejar hacer, 

dejar pasar. Asimismo. la corriente liberal pretendfa Ja no intervención del Estado 

en Ja organización económica. pues a su juicio este papel lo deberían sustentar las 

fuerzas naturales de la oferta y la demanda. 

Para ir un poco más al meollo de esta corriente económica, habrla que profundizar 

en sus dos postulados básicos o más especificas, asf, el primero se refiere a la 

propiedad privada de los medios de producción. por lo que los productores. no 

podfan ser controlados por el Estado y se guiarfan por sus propios intereses, por 

tanto. la competencia entre éstos seria conducida hacia Jos intereses de Ja colecti­

vidad. y por este medio, se lograrla el bienestar colectivo sin la intervención del 

Estado. 

En cuanto al segundo postulado, este se orienta al beneficio empresarial, que sur­

ge de la correlación entre propiedad privada de los medios de producción y la li­

bertad de la iniciativa privada ya que ésta dirigirla su inversión hacia los sectores 

con mayores perspectivas de utilidad. por lo que. se dedicarla a producir los bie­

nes efectivamente demandados por la sociedad y con esto, los consumidores 

también tendrfan la libertad de maximizar su satisfacción de consumo en función 

de sus ingresos, de esta forma, la competencia sería la contrapartida entre los in­

tereses de los productores y los consumidores. 

En suma, el Neoliberalismo reivindica la libertad individual Jo cual queda clara­

mente definido en sus cinco principios básicos que se mencionan a continuación: 

.. a).- La promoción de bienestar social es a través de la libertad individual. Un 

valor muy importante dentro de todo proyecto que se precie de .ser liberal 

es el respeto y la promoción de la libertad individual. Para lograr esto, la 
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teoría Neoliberal intenta una determinación permanente de los derechos 

de propiedad que no viole los derechos individuales y que. a su vez. pro­

vea de certidumbre a los agentes que intercambian en los mercados. 

b).- La libertad e igualdad de oportunidades están intimamente relacionadas. 

El esquema Neoliberal promueve una libertad que permita al individuo, 

como agente principal de la actividad económica, estar en igualdad de 

oportunidades con los demás individuos y poder, de esta manera, com­

petir dentro de los mercados en similares circunstancias. 

c).- El Neoliberalismo. como el liberalismo clásico se oponen a la discrecio­

nalidad del gobierno. Esta idea permite contrarrestar abusos y arbitrarie­

dades que pudiera realizar el gobierno al estar cumpliendo con sus fun­

ciones. Dado que la libertad individual es el valor preponderante, es ne­

cesario que se limiten las funciones del gobierno y no se permita que 

éstas violen la libertad de los individuos ni que vayan contra la actividad 

de éstos. 

d).- Sólo puede darse la libertad individuar con libertad polftica. Todo pro­

yecto Neoliberal sostiene el proyecto democrático. En una sociedad 

donde todos los individuos participen en la toma de decisiones, es posi­

ble que se respete la libertad de cada uno de ellos, y para lograr ésta, es 

necesaria la vida democrática para la participación ciudadana. 

e).- La economia de mercado es la base del liberalismo. Sólo si ros indivi­

duos pueden intercambiar en los mercados con completa libertad y a 

través del libre juego de la oferta y la demanda de bienes y servicios 

puede garantizarse Ja libertad de todos los que intercambian en dichos 

mercados. La libertad individual también es indisociable de Ja libertad de 
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mercado como mecanismo de intercambio de los factores producti­

vos. "23/ 

Por tanto, las tesis del NeoJiberalismo tienen como supuestos los relativos a la 

conducta de los agentes económicos y las condiciones necesarias del mercado a 

saber: La racionalidad de los individuos. Ja maximización de las utilidades y el 

equilibrio general. 

1.2.1- El Estado Neoliberal 

Bajo este modelo de economfa el Estado asume funciones estrictamente vigilan­

tes, reguladoras y legales de las relaciones de convivencia en la sociedad. Pero 

además, debe ser proveedor de Jos servicios básicos e infraestructura requerida 

por el capital como condición de confianza para una inversión creciente con tasas 

de ganancia o utilidades atractivas. En este renglón también se requiere que el 

Estado dé seguridad y desreguJarice trámites que para eJ capital son obstáculos 

para un despliegue libre y eficiente de los flujos financieros y de inversión produc­

tiva. 

Abundando en Ja caracterización del Estado Neofiberal, tenemos que ya desde 

Adam Smith se planteaban las funciones estrictas y delimitadas del Estado, mis­

mas que únicamente se adecuan a la época actual matizándolas y adaptándolas 

al contexto histórico social imperante. 

••como punto de partida, Friedman retoma los puntos que Adam Smith sel'ialó ha­

ce más de dos siglos y sólo agrega uno más: 

23 Cano, Gustavo, et al. "'El Neofibe..-alismo en A.L." 1/5. El Financiero, Sección ENFOQUES, Ano X, No. 2501, 
México, 1 de agosto de 1991, p, 37. 
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a).- Protección de personas que conforman la sociedad contra la coerción, 

que provenga de afuera o de sus conciudadanos, para lo cual si le con­

fiere el monopolio, pues dice que el libre mercado no funciona bien en 

esas areas. 

b).- Papel del gobierno como un director y un árbitro, que va más allá de la 

simple provisión de la fuerza policiaca Jo que exige acordar las reglas 

que gobernarán nuestro trato con los demás. Asl como interpretar, modi­

ficar y hacer cumplir esas reglas según sea necesario. 

c).- Bienes públicos, es proporcionar bienes que el sistema de intercambio 

voluntario no puede suministrar. Es decir, la construcción de obras de 

infraestructura para el servicio público y de las grandes empresas. 

d).- Proteger a los miembros de la comunidad, dicha protección se dirige ha­

cia los ninos y los enfermos o incapacitados mentales los cuales no se 

pueden considerar personas responsables."24/ 

Asf pues. los temas centrales que aborda el neoliberalismo son: los problemas del 

poder de gobierno, el gobierno mismo y el poder del monopolio, la protección del 

consumidor, el mercado, la equidad y los seivicios de educación y bienestar. 

De aqui se deriva que por definición y objeto de nuestro estudio centraremos 

nuestra investigación en el último tema, ya que la vivienda está comprendida den­

tro de las medidas de bienestar. 

Sin embargo, desde la perspectiva Neoliberal, Friedman critica la función del go­

bierno en el caso de la vivienda y sostiene que los proyectos que éste ejecuta em­

peoran fa situación de los pobres, ya que se devastan las comunidades para 

construir nuevas viviendas, concentrándolas en programas de viviendas del go-

24 Buuer. Eamonn. •Milton Friedman•. (Su Pensamiento Econ6m1co), México. Limusa S.A .• 1989. pp. 217-220. 
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bierno lo que da lugar a un empeoramiento del área urbana y su medio ambiente. 

Dando como resultado que la planificación, la provisión y la distribución de vivien­

da sean dominadas por intereses especiales, surgiendo de aqui otros problemas 

como: que el bienestar sea una mezcolanza de programas diferentes que se hace 

dificil llegar hasta las personas pobres a quienes supuestamente deben ayudar. 

Por otro lado, los proyectos de bienestar no están financiados por las personas 

que los manejan, ni se dirigen los beneficios hacia ellos, por lo que prevalece la 

ineficiencia resultando que tas disposiciones para el bienestar beneficien a las cla­

ses sociales que no lo necesitan. que a las auténticamente pobres y por ende más 

necesitadas. 

1.2.2.- El Capitalismo Desarrollado y el Estado Neoliberal 

En contraposición a la corriente Bienestarista resurge a principios de la década de 

Jos ochenta la corriente liberal comúnmente llamada Neoliberalismo. 

Es en Inglaterra con Margareth Tatcher y en EE.UU con Ronald Reagan donde 

esta filosoffa ideológico-económica florece y se propaga a todo el mundo con el 

ropaje de modernidad y reconversión en todos los órdenes y niveles de las es­

tructuras económicas. politicas y sociales. Por esto, Gran Bretana y EE.UU. son 

los paises desarrollados donde con más rigor se ha aplicado el Neoliberalismo 

económico. Sin embargo, paradójicamente las dificultades de Inglaterra conduje­

ron a la salida de Margareth Tatcher y a EE.UU. a una aguda recesión. 

Después de una dééada en EE.UU. y en Inglaterra. el Neoliberalismo no ha podido 

alejar dicha recesión y por esta razón los pueblos bajo la égida del capitalismo, 

tendrán que comprender que éste no es el fin de una historia y que por tanto, se 

deberá seguir en la búsqueda de respuestas más eficientes que las que ofrece el 

''mercado" ante los problemas económicos. No obstante, en varios paises el Neo­

liberatismo ha logrado cambios profundos, ha corregido algunos errores Keynesia-
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nos. pero no ha podido erradicar los males del Capitalismo como la recesión. es 

decir. un descenso brusco de la producción que se explica por las dificultades para 

realizar o vender los productos que signifiquen ganancias "adecuadas o suficien­

tes". Tal como sucedfa en el siglo pasado, asi como sucedió después de aplicar 

las medidas Keynesianas para tratar de alejar a las crisis. esta ilusión Keynesiana 

ha dejado el lugar a Ja retórica Neoliberal la cual a su vez se ha convertido en otra 

ilusión incapaz de resolver el problema, pues únicamente ha logrado: 

a).- La reducción de Ja inflación contrayendo la demanda y afectan­

do al mercado interno. 

b).- Aumentar Ja tasa de ganancia via una productividad ficticia. 

c).- Reducir los salarios reales, redundando en un alto costo social 

que incrementó el desempleo, afectando el nivel de vida de la 

población en general. 

Contradictoriamente se pretende reducir el peso del gasta gubernamental comba­

tiendo los dispendios de los gobiernas lo cual según el Neoliberalismo es Ja causa 

de Jos problemas económicos. pero con una nueva recesión enfrente, su argu­

mento de que este intervencionismo estatal es la causa de Ja ineficiencia deja mu­

cho que desear. En suma, la poUtica económica Neoliberal a través de sus medi­

das no ha sido certera para corregir eficientemente los problemas estructurales de 

la economfa mundial, ni mucho menos ha logrado aumentar la inversión en planta 

y equipo por lo menos a los niveles de 1950, por lo que, dichos errores parecen 

llevarnos a un estadio del sistema capitalista de inestabilidad mayor que el que se 

dio en el periodo de la posguerra. 
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1.2.3.- El Capitalismo tardfo y el Estado Neoliberal en A. L. 

En los últimos diez anos América Latina ha entrado a un proceso de crisis polftica 

y económica misma que se conjuga con una derechización a favor del capital y 

que desemboca en un Neoliberalismo y en un neoconservadurismo como tenden­

cias dominantes en la región. 

º'La crisis del sistema capitalista para la derecha Neoliberal manifiesta la necesidad 

de reorganizar el conjunto de la sociedad. de fundar un nuevo orden, de reestruc­

turar y recomponer las bases del capitalismo internacional y por ende el nacio­

nal ... 25/ 

Por tal motivo, el objetivo de esta corriente ideológica es el de reestructurar pollti­

ca y económicamente a nuestras sociedades. considerando que la nueva derecha 

en A.L. se sustenta en los aporte económicos de Milton Friedman (teorla social de 

mercado); en A. Laffer e J. Kristol (la teoría de la oferta); así como en Daniel Bell 

(en lo polltico e ideológico). 

De aqui se puede derivar que para esta corriente de pensamiento, el sistema no 

es el que ha fallado sino más bien sus conductores de tal suerte. que el Estado de 

Bienestar Social Keynesiano es el responsable de los costos e ineficiencias que 

han conducido al estancamiento y a la inflación como producto de su carácter 

desestabilizador y por sus tendencias igualitarias. 

En stntesis, el peso de la intervención estatal regional en lo económico ha condu­

cido a una crisis de Estado más aguda, que a una crisis de sistema . 

Asf pues, se trata de reducir las expectativas, de transformar las conquistas so­

ciales, de instaurar otros valores (disciplina, autolimitación), a partir de un nuevo 

25 Cano. p. 37. 
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orden apolitico que se sustente en la familia y en el individuo en lugar de las cla­

ses y los sectores sociales. 

Por tanto. la crisis de Estado se caracteriza por un sobredimensionamiento de las 

reivindicaciones sociales lo cual incide en un incremento del gasto público que 

lleva inexorablemente al estancamiento y a la ingobernabilidad de la sociedad. 

Como una critica más. se asume que el Estado politizó el mercado neutralizando 

la eficiencia de éste; se establecieron criterios politices al organizar la producción 

asl como para la asignación de Jos recursos sustituyendo de esta forma los crite­

rios de mercado. 

Chile es el ejemplo de la instauración en A.L. en una primera fase del neoconser­

vadurismo (1977-1984), mientras que la segunda fase o sea el Neoliberalismo va 

del periodo de 1985 a la década de los noventa. 

Es en el año de 1973 con el gobierno militar de este pais, que se aplica el modelo 

neoconservador de desarrollo dándose una drástica reducción del gasto público, 

asl como del déficit presupuesta! pasando de 24º/o del PIB a tan solo un 8º/o; ade­

más de una contracción monetaria que provocó una menor liquidez en la econo­

mia chilena. 

Los efectos de estas medidas fueron, Ja disminución de 12.9o/o del PIB; -23.5% de 

Ja producción industrial; el desempleo fue mayor a 20º/o. En suma, se generó un 

circulo vicioso. contracción de demanda agregada, calda de la inversión producti­

va, altas tasas reales de interés, reducción de la oferta agregada, resultando gran 

escasez con alta tasa de inflación. Sin embargo, en 1976 ano de transición, se 

observa una ligera recuperación en todas las variables mencionadas con excep­

ción del desempleo el cual se agudizaba. 

Posteriormente es en el periodo 1977-1981 en el que se da una estabilización, 

recuperándose el crecimiento económico de manera rápida y sostenida. 
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La dictadura militar se consolidó polfticamente y se da un proceso de reprivatiza­

ción de cinco mil empresas y bancos del Estado, asl para 1980 el gobierno sola­

mente tenla a su cargo 24 empresas y un banco. Además se adoptó el sistema de 

liberación total de precios con excepción de salarios y tipo de cambio nominal. 

Otras medidas asumidas por la economfa chilena son las siguientes: 

a).- De 94º/o en tarifas arancelarias se llegó a 10°/o. 

b).- Se liberalizó el mercado de capitales y se eliminó el 

control de las tasas de interés. 

c).- La iniciativa privada contrata la mayor parte de la 

deuda externa. 

d).- Desaparece el poder sindical. 

e).- El Banco Central se hace autónomo. 

f).- Se privatiza la seguridad social, la educación y Jos 

servicios que atienden al sector salud. 

De esta manera, el sector comercio y el sector financiero desplazan a la produc­

ción agrlcola e industrial. Después de 1981 la economJa chilena cae en un proce­

so de recesión, baja el cobre su principal producto, devalúa su moneda, crece su 

endeudamiento y la inflación se hace inercial. Sin embargo, con la llegada de un 

gobierno civil al poder se pasa del Neoconservadurismo al Neoliberalismo y el 

nuevo gobierno retoma el programa económico vigente para dar certidumbre so­

bre las principales variables económicas. Asl, las directrices económicas no cam­

biaron. sino que se combinaron con la democracia. En la actualidad la economfa 

chilena se enfrenta a problemas como las bajas tasas de ahorro interno e inver­

sión doméstica. alta volatilidad en el sector negocios y financiero, presiones para 
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elevar el gasto social, y su dependencia económica de los movimientos de la eco­

nomia mundial que hacen de Chile un pafs muy sensible a los shocks externos ya 

que su economia es muy abierta, por último el problema estructural de la distribu­

ción de la riqueza que se ha transformado en un gran obstáculo para el desarrollo 

social. 

Todos estos factores pueden afectar las expectativas de desarrollo de mediano y 

largo plazo de este pals que se ha significado como el laboratorio experimental del 

modelo Neoliberal en A.L. 

Asi pues. en Chile con más de dos décadas de operar bajo el modelo Neoliberal, 

aun y contando con una economia plenamente abierta, no ha alcanzado un desa­

rrollo estable. sino más bien alcanzó una estabilidad sin desarrollo. De esta suerte, 

esto último se puede ejemplificar con los siguientes logros: 

a).- Reducción de la tasa inflacionaria a costa de un ele-

vado desempleo. 

b).- Reduccion de los salarios reales. 

c).- Estancamiento del coeficiente de inversión 

d).- Endeudamiento externo elevado y creciente. 

e).- Procesa de desindustrialización desmantelando su 

planta productiva. 

f).- Extranjerización de su banca nacional. 

De esta manera, lo anterior quiere decir, que la doctrina monetarista neoliberal, si 

na se ajusta a la realidad, hay que ajustar esta última al modelo . 

.. Asi, el modelo monetarista neoliberal en teorfa, y según su práctica actual en Su­

damérica, propone y promueve un aperturismo comercial y financiera a costa de lo 

que sea, aun cuando el capitalismo industrial instrumenta y se encamina. paradóji­

camente hacia un neaproteccionismo que, en un mundo internacional en crisis, 
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contrae y estanca el comercio mundial, como ha sido el caso en estas dos últimas 

décadas. Dicho con otras palabras. el modelo no sólo resulta anacrónico sino per­

verso al proponer como pilar fundamental de su estrategia la integración a la crisis 

internacional de las economfas nacionales bajo el viejo esquema de libre comer­

cio. "'2e¡ 

Esto nos demuestra cómo prevalece y se profundiza la existencia de dos polos 

cada vez más contradictorios en el sistema capitalista, por un lado el subdesarrollo 

limitado y por el otro, el desarrollo dinámico que impone reglas y condiciones que 

ni él mismo se ha propuesto observar. 

El monetarismo Friedmaniano es el análisis de una macroeconomfa cerrada que 

se plantea como objetivos de estudio el problema de la inflación y el desempleo. 

Friedman establece asi, de manera clara y explícita, su aforismo: la inflación es en 

todo momento y en todo lugar un fenómeno monetario que se corrige a través de 

una politica monetaria contraccionista, traducida en su famosa regla o ley moneta­

rista de politica económica que establece que la estabilización de la economla se 

alcanza cuando la oferta monetaria crece a una tasa fija."27 / 

Este paradigma teórico-técnico sustento de la economia neoliberal se ha insertado 

a Jos paises latinoamericanos en sus planes y programas económicos con la fina­

lidad de corregir sus déficits financieros pero no asi los déficits productivos y sobre 

todo los sociales . 

.. El modelo monetarista de balanza de pagos o de economia abierta es el modelo 

teórico que más se ha intentado aplicar a los paises, especialmente a los del cono 

sur. El modelo parte del aforismo expuesto por Harry Johnson: el desequilibrio 

externo es en todo momento y en todo lugar un fenómeno monetario. La ley mo­

netarista de polftica económica para una economia abierta que intenta abatir el 

desequilibrio externo y evitar la devaluación consiste en hacer crecer la oferta mo­

netaria a una tasa constante. dada por la tasa de crecimiento potencial de la eco-

26 vmarreal, p. 14. 
27 ldem. p. 15. 
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nomfa, más Ja tasa de inflación internacional. Si bajo esta ley monetarista la eco­

nomfa no se ajusta de manera rápida, entonces se af\ade a dicha regla el ejercicio 

de una polltica monetaria contraccionista de manera deliberada. "29/ 

La aplicación de esta polltica monetaria ha provocado en estos paises una aguda 

iliquidez y una contracción considerable del crédito, por lo que estas economfas 

caen en un proceso de estancamiento dependiendo del ahorro externo generán­

dose obstáculos en el crecimiento y el desarrollo económico. 

"La contrarrevolución monetarista -que se presenta como un sencillo y riguroso 

modelo cientlfico de teoria económica. producto del análisis más puro de econo­

mfa positiva-. encubre en realidad tocio un programa ideológico-político que, basa­

do en el liberalismo económico clásico de laissez-faire, laissez-passer y en el libe­

ralismo politice espurio de la escuela de elección pública, es el ataque más abierto 

y frontal al intervencionismo y a todas las conquistas sociales, larga y duramente 

alcanzadas por el Estado Benefactor que surge de la revolución Keynesiana, y del 

Estado planificador y promotor del desarrollo que surge de la rebelión estructura­

lista. "29/ 

De esta manera el Neoliberalismo contribuye a profundizar los problemas estructu­

rales y los rezagos históricos que el propio Estado Bienestar habia generado en 

las décadas anteriores a 1983. tales como: la inequitativa distribución del ingreso y 

de· Ja riqueza, aplicación de impuestos crecientes al ingreso de causantes cauti­

vos, asl como el desmantelamiento de una infraestructura industrial pública pa­

sándola a manos privadas y en el peor de los casos haciéndola desaparecer por 

quiebra técnica. 

Por tanto, y a manera de sugerencia ejemplar desde el punto de vista de una dic­

tadura como en el caso chileno y de los interesados como Estados Unidos en im-

2B ldem. pp. 15--16. 
29 ldem. p. 16. 
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poner el Neoliberalismo cuyo éxito ha configurado un esquema económico que se 

difunde ampliamente en América Latina como una politlca económica eficiente y 

victoriosa, obviamente con el fin de que sus contenidos esenciales sean asimila­

dos por los diferentes paises latinoamericanos como ha sido en el caso de nuestro 

pals. Por otra parte, si se analizan algunos indicadores de la economia de Chile de 

anos recientes, se puede apreciar un relativo crecimiento, que trata de reforzar la 

idea de éxito a propagar. Sin embargo, si se evalúa desde una óptica retrospectiva 

y sobre todo de perspectiva. tal evaluación nos indicará el significado real de dicho 

crecimiento el cual ha sido en efecto relativamente alto al ser comparado con otras 

sociedades de América Latina. pero que en los últimos cinco anos tal crecimiento 

únicamente ha logrado compensar las contracciones que padeció la econom(a 

chilena con anterioridad . 

.. Existe pues: ..... la impresión de que de alguna manera la experiencia impuesta por 

la dictadura militar en Chile mostró -y en ese sentido si es un modelo para los que 

están interesados en ello- viabilidad para la continuación de un modelo de desa­

rrollo capitalista. pero a unos precios de pérdida de autonomia nacional y de se­

gregación social interna increlbles. impresionantes. "30/ 

Parte del éxito pregonado se ha circunscrito a la esfera del circuito financiero con 

la reforma aplicada y la recuperación del sistema financiero que descansa en la 

generación de fondos de ahorro interno obtenidos via la administración privada de 

pensiones, de cuotas para el retiro asf como para la seguridad social. En el caso 

de la seguridad social que era con base en el reparto, este fue reemplazado por el 

sistema de capitalización individual que a inicios de los ochenta se invirtieron en 

valores públicos y privados. 

Todo este caudal de recursos económicos es canalizado al mercado de dinero y 

sobre todo de capitales, con lo cual la economla de Chile cuenta con un impor­

tante ahorro interno disponible para la inversión. 

30 Vuscovich. Pedro. ·La Pobreza. desafio teórico y estratégico·. México. 1.1.Ec. UNAM. 1993. p. 16. 
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.. Fracasadas las polfticas de ajuste, los intereses dominantes buscan su preserva­

ción a través de un desarrollo capitalista a cualquier precio, que en el mejor de los 

casos pueden conducir a resultados como los que se han exhibido a lo largo de 

los a..,os de la dictadura en Chile. Es claro que la viabilidad de una estrategia de 

esta naturaleza, de esta reconversión exportadora a cualquier costo, con toda la 

disposición que tengan a renunciar a autonomia nacional y con crecientes desi­

gualdades internas ... "31/ 

No obstante, al interior de Chile se está dando la situación de una gran concerta­

ción con respaldo electoral importante, pero esta concertación tiene limites, ya que 

de tocarse algunos temas comprometedores la mesa de concertación se viene 

abajo, asi los problemas de propiedad no se pueden tocar, para evitar que se se­

paren los empresarios de la concertación, tampoco se pueden o se deben tocar 

los problemas de la participación salarial porque los equilibrios macroecon6micos 

se trastocan. Por tal motivo, persisten los problemas de la desigual distribución de 

la riqueza, es decir, la repartición del ingreso entre los salarios y las ganancias del 

capital. 

Por otro lado, el capitalismo desarrollado, centra su atención más en su interior 

como toda una articulación económica y no como una integración global del mun­

do bajo su control. 

31 ldem. p. 18. 
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1.2.4.- La Experiencia Neoliberal en México: 1983-1994 

Como antecedente previo a la instrumentación del Neoliberalismo en México, en la 

década de los setenta la economla mexicana mostró altas tasas de crecimiento 

económico. mejorando el nivel de vida de la sociedad que si no erradicó la pobre­

za st incidió sustancialmente en el problema y se redujo ta proporción de las per­

sonas que vivlan en esta condición, asi el desarrollo social tuvo avances impor­

tantes, como efecto de las relevantes inversiones en educación y salud pública. 

No obstante, este crecimiento económico importante, no pudo superar los obstá­

culos estructurales del subdesarrollo, pues como producto de una excesiva pro­

tección comercial y una extensiva centralización de la gestión económica en Méxi­

co, se generaron cuellos de botella que colapsaron las actividades económicas. A 

esto se agregó el deterioro de los términos del intercambio por la pérdida de las 

ventajas comparativas en sus productos de exportación principalmente materias 

primas, y la reducción de los mercados de los paises industrializados que induje­

ron a recurrir al crédito externo por la falta de ingresos frescas vla exportaciones 

de sus productos principales. 

Por lo tanto, al elevarse el costo de estos créditos, disminuyó el flujo de estos re­

cursos lo que produjo una severa crisis por la deuda externa. Asi. las pautas de 

crecimiento económico y de desarrollo industrial que dieron origen a una expan­

sión económica se neutralizaron a grado tal de llegar al agotamiento. 

Ya entrada la década de los ochenta se empezó a sentar las bases que neutraliza­

ran dicho agotamiento para lo cual se asumió y se adoptó la conceptualización del 

Modelo Neotiberal, el cual lleva ya once anos de aplicación con programas de 

ajuste que evaluados a la distancia han dejado toda una secuela de rezagos y 

lastres sociales asi como una desarticulación sistémica de la economia mexicana. 
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.. A diez afies de aplicación de la estrategia Neoliberal. con más mercado y menos 

Estado. la economla mexicana se caracteriza por su alta vulnerabilidad externa 

(mayor que antes de la crisis de 1982), por el desplome de los coeficientes de 

ahorro y ahorro/inversión, por la profundización de la inequidad en la distribución 

del ingreso, por el crecimiento vertical del desempleo, por la acumulación de reza­

gos que profundizan la desarticulación interna y en la desigualdad en el desarrollo 

de la planta productiva, por la insuficiencia y deterioro de la infraestructura, por la 

degradación de los sistemas educativos y asistenciales, por el incremento de la 

desnutrición infantil severa y de la pobreza extrema y, en suma, por el deterioro de 

los niveles de bienestar y las condiciones productivas del pals. "32/ 

Lo anterior se confirma al implementarse una serie de medidas estabilizadoras 

para el periodo 1983-1987 en tres grandes paquetes. como se indica en la si­

guiente nota: 

.. a).- Reducción y eliminación del déficit fiscal, mediante la contrac­

ción del gasto público. el incremento de los ingresos fiscales 

vla aumento de la tributación y alza de precios de bienes y ser­

vicios públicos, asf eomo la venta o liquidación de empresas 

paraestatales. 

b).- Contracción de la demanda interna agregada mediante el ins­

trumento anterior más el deterioro salarial y la restricción del 

crédito. 

e).- Reducción de presiones en balanza de pagos mediante la ma­

nutención de un superávit comercial y de cuenta corriente a 

través de las pollticas anteriores. más la pernianente subvalua­

ción del tipo de cambio. el alza de las tasas internas de interés 

y en menor medida. el fomento de las exportaciones mediante 

32 Calva • .Josl!t Luis. ~Fune1ones del Estado en et Desarrollo Econ6mtc:o". El Finanoero. SecaOn ECONOMlA, 
At\o XIII. No. 3374, Mbxico. 17 de junio de 1994, p. 32. 
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la apertura a la importación de insumos y equipo, la desregula­

ción y el apoyo crediticio. "33/ 

A partir de 1983 con las medidas tomadas por el gobierno Delamadridista se pre­

tendia alcanzar el ajuste y el control de la crisis, pero las polfticas antinflacionarias 

adoptadas desencadenaron una contracción en la producción, la inversión y en el 

empleo, sin lograr finalmente la estabilización del sistema de precios como se verá 

más adelante. 

No obstante, las medidas neoliberales se aplicaron más estrictamente a partir de 

1985 y éstas se pueden sintetizar, como sigue: 

.. 1).- Reducción en general del gasto público. 

2).- Privatización de empresas públicas. Cuya obtención de recur-

sos por esta medida se destinarán a amortizar deuda pública. 

3).- Politica de fijación y casi fijación del tipo de cambio. 

4).- Abatimiento de las tasas nominales de interés internas. 

5).- Aumento de la tributación y de Jos ingresos no tributarios del 

sector público federal. "34/ 

Además de la cancelación de subsidios, férreo control monetario, aguda liberaliza­

ción comercial, competitividad cambiaría, control de la demanda agregada, espe­

cialmente por el lado de los salarios y creciente privatización de entidades públicas 

pasando éstas de 1155 en 1963 a 150 en 1994. 

Más tarde en 1987 ·Se modifica el tercer paquete que se menciona en la nota 33 

con fa fijación del tipo de cambio, la aceleración de Ja apertura comercial, la con­

formación de expectativas inflacionarias en un porcentaje determinado de acuerdo 

33 Calva , José Luis. ·Los Programas Neoliberales de Estabilización y Crecimiento Económico•. El Financiero. 
Sección ECONOMIA. Ano XIII. No. 3367. México, 10 de Junio de 1994, p. 32. 
34' Calva. José Luis. ·e1 manejo Neohberal de las Finanzas Püblicas·. El Financiero, Sección ECONOMIA. Ano 
XIII. No. 3346. México. 20 de mayo de 1994. p. 28. 
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con el porcentaje autorizado para el salario minimo nominal, además del abando­

no de la meta de obtener superávit comercial y en la cuenta corriente, aceptándo­

se un déficit que se equilibrarla con recursos externos. Los otros dos paquetes se 

mantuvieron vigentes sin cambio alguno. 

Los efectos de estas medidas se cristalizaron en costos sociales muy altos, tales 

como: crecimiento vertical del desempleo y subempleo, desinversión en infraes­

tructura, educación y salud pública, además del deterioro de los salarios reales y 

del nivel de vida de la población. 

De esta suerte, el Modelo Neoliberal en México se ha caracterizado por ser exclu­

yente, marginando a los sectores más desprotegidos y favoreciendo a un reducido 

grupo o clase social que detenta el poder politice y económico, como reflejo de 

esta dualidad se ha provocado una profundización y una inequidad irreversible en 

la distribución del ingreso. 

Lo anterior se ilustra con los datos siguientes: 

Degradación salarial al participar en el PIB de 1970-1982 con 37.1 % y de 1983-

1993 con 25.5 º/o en promedio, arrojando esto como resultado una pérdida acu­

mulada de 152 millones 503 mil 500 dólares en el último perfodo, más especffica­

mente se puede apreciar esta tendencia con la participación de los salarios sobre 

el PIB en 1976 con el 45.0 ºlo pasando a 24.0 º/o sobre el PIB en 1994. 

Asimismo, el 40 ºlo de las familias de más bajos ingresos redujeron su participa­

ción en el ingreso familiar total pasando del 14.36 ºlo en 1984 a 12.68 o/o en 1992. 

En contraposición el 20 o/o de las familias de mayores ingresos tuvo una participa­

ción de 49.5 % en 1984 al 54.2% sobre el ingreso familiar total en 1992. En el ca­

so de los estratos medios y bajos estos sufrieron una contracción pasando del 

36. 1 % al 33.1 ºlo del ingreso familiar en el mismo periodo. 
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Por lo que respecta a los salarios en sus tres categorfas padecieron igual tenden­

cia: mlnimos en 1993 47.5 º/o de poder de compra de 1982; contractuales 60 % del 

poder de compra de 1982 y los salarios manufactureros tuvieron un poder de 

compra en 1993 de 61. 7 o/o relativo al de 1982. 

En cuanto se refiere a la participación del capital sobre el PIB, aquí encontramos 

una gran concentración del mismo al pasar del 47.7 ºlo en 1980 al 55.3 o/o en 1990: 

o en un periodo más amplio en cuanto a las utilidades del capital sobre el PIB és­

tas pasaron en 1976 de 46.0 a 51.0 º/o en 1994. 

Otros indicadores que ilustran el deterioro son la participación del ahorro y los 

subsidios en el PIB en el período adoptado para este estudio, así en cuanto al 

primero. en 1983 tenemos que representaba del 23~25 o/o y para 1994 fue de 16-

17 %; mientras que para el segundo o sea el subsidio, este pasó en 1983 de 3.35 

o/o al 0.46 ºlo en 1994 en términos generales. 

Por lo que respecta al comportamiento del gasto social per cápita como otra varia­

ble que explica los efectos del modelo Neoliberal, éste a precios de 1980 fue de 

6, 117 pesos en 1982 bajando a 5,209. 7 pesos en 1992, asimismo disminuyó como 

porcentaje del PIB pasando de 9.2 º/o en 1982 a 8.3 o/o para 1992. 

1.2.5.- Apreciaciones Generales 

Después de haber hecho en este capitulo el repaso global por el marco teórico 

conceptual que abarca un período importante de la historia económica contempo­

ránea mundial. de América Latina y México, hemos podido ubicarnos~ por método 

deductivo en un ámbito general que nos da pauta a pasar a un segundo nivel o 

plano más especifico, no obstante que tanto con el Estado Bienestar como con el 

Estado Neoliberal se llegó a tocar el caso México de manera colateral en un pri­

mer momento desde el punto de vista del Bienestar por el papel del Gasto Social 
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del Estado asl como por su carácter de árbitro entre los factores de fa producción 

y por los roles asumidos por éste como promotor, planificador, financiero y rector 

de la economía; así, en el marco del Desarrollo Económico Social en lo general se 

analizó el nivel de vida de la sociedad mexicana destacando el desarrollo regional, 

la educación, el desarrollo urbano y la vivienda entre otros como indicadores fun­

damentales de dicho nivel de vida para medir sus alcances y limitaciones. 

En un segundo momento, se toca a México desde la óptica Neofiberal en el nivel 

de vida destacando los rezagos y retrocesos en el Desarrollo Económico Social en 

rubros como el deterioro salarial, la concentración del ingreso, la participación en 

el PIB del capital. el ahorro y los subsidios, asl como la calda del gasto social per 

cápita de la población mexicana. Aqul cabe aclarar que se tocan algunos aspectos 

de Ja economía chilena como el laboratorio o prototipo a seguir en fas economías 

de América Latina. 

Pero más puntualmente se abordaron los aspectos conceptuales de ambos mo­

delos a modo de confrontar sus contenidos políticos, económicos, sociales y en 

suma ideológicos como llneas conductoras hacia el plano más especifico que se 

abordará en el siguiente capítulo cuando se traten los antecedentes financieros de 

la vivienda en México bajo el Estado de Bienestar. 

También nos servirá como hilo conductor al desarrollar la Bursatilización de la 

Cartera Hipotecaria como un instrumento de la economía Neoliberal en el capítulo 

3. Todo este cuerpo teórico gira en torno a fa preocupación principal que es el 

problema financiero de la vivienda para la población de bajos ingresos y sobre to­

do la población marginada de los mínimos sociales tanto en un modelo como en 

el otro, conceptualizados como mínimos de bienestar para combatir la pobreza 

como fenómeno estructural. 
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CAPITULO 2 

ANTECEDENTES FINANCIEROS 
DE LA VIVIENDA EN MEXICO 

2 • ., .... Programas Oficiales de Vivienda 

El Estado Mexicano a través de los gobiernos en turno comenzó a estructurar to­

da una serie de instrumentos politicos, económicos. administrativos. financieros y 

de planeación específicamente a partir de 1963 dando paso a varias instancias 

que se abocaran a hacerle frente a la problemática financiera para la vivienda: asi 

a partir del Sistema Nacional de Planeación se derivaron el Plan N•cional de 

Desarrollo, el Programa Nacional de Desarrollo Urbano con un Programa 

Nacional d• Vivienda, y una Coordinación lntersectorial de Vivienda con 

programas especifico• de financiamiento y organismos públicos capaces de 

operar tas pollticas de vivienda y financiera sustentadas en el marco de una politi­

ca económica promotora del desarrollo integral. 

No obstante, este esfuerzo se vio limitado y disperso ante los persistentes dese­

quilibrios sociales y de mercado debido sobre todo a las crisis económicas recu­

rrentes que hemos padecido en el periodo en el cual estamos realizando IS pre­

sente investigación de 1983 a 1994. 



ANTECEDENTES FINANCIEROS DE LA VIVIENDA EN MEXICO 

Una caracterfstlca también importante de ese esfuerzo para afrontar el problema 

de financiamiento para vivienda fue el de coadyuvar al concurso de los sectores 

público (organismos de vivienda), privado (banca y constructoras) y el sector so­

cial (cooperativas. asociaciones civiles, sindicatos y grupos de colonos). 

En suma, el conjunto de todos estos esfuerzos, se pretendió hacerlos converger a 

lo que se denominó el Sistema Nacional de Vivienda, cuyo objetivo era el de 

normar y conducir el desarrollo en el marco de la rectorfa del Estado, a través de 

una Ley Federal de Vivienda y diversas reformas legales y reglamentarias nece­

sarias para la planeación, promoción y edificación. Asimismo, se promovió el fo­

mento a la autoconstrucción, el cooperativismo de vivienda, y la vivienda en renta 

con fines de beneficio social. 

Una vez disenados y sistematizados estos mecanismos se procedió a conformar 

los programas que a continuación comentaremos en orden cronológico. 

2.1.1.- Programa Financiero de Vivienda P.F.V. <1963-1970> 

En 1963 el Gobierno Federal instrumentó el Programa Financiero de Vivienda 

(P.F.V.), como un medio para utilizar una parte del ahorro público captado a tra­

vés del sistema bancario para que en base al "sistema de inversión obligatoria .. 35/, 

se Inyectaran recursos complementarios constituyéndose el FOVI (Fondo de Ope­

ración y Descuento Bancario a la Vivienda) y el FOGA (Fondo de GaranUa y Apo­

yo a los Créditos para la Vivienda); para este fin, estos dos fondos se fusionaron 

en mayo de 1985 quedando únicamente como FOVI. Actualmente este fondo par­

ticipa en la solución de la vivienda en propiedad y de la vivienda en renta. 

35 Sistema de lnversi6n Obligatoria: Cons1st16 en que la Banca Comercial canalizara recursos al financia­
miento de largo plazo, haaa act1v1dades que necesitan algUn tipo de subs1d10. en raz6n de su pnoridad eco­
nOmico-aocial (Encaje legal del 6 % para V.1.S.). 
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El primero de estos fondos fue un mecanismo operativo que tuvo como fin el que 

los recursos captados por la banca tuvieran mayor fluidez hacia la construcción de 

vivienda y por ende al financiamiento para los futuros beneficiarios. Mientras que 

al segundo se le encomendó la función de dar apoyo de garantia y liquidez a las 

instituciones bancarias que hubieran dado créditos hipotecarios o fiduciarios a la 

vivienda, para que se cubrieran de los posibles riesgos en que se incurriera por 

parte de los acreditados, como son: falta de oportunidad en el pago, falta de ga­

rantias de los beneficiarios o el referente al pago del déficit en la recuperación 

total del préstamo otorgado. 

La garantia de apoyo y liquidez fue un estimulo para construir vivienda por razo­

nes obvias, sin embargo, el objetivo original de beneficiar a la población de bajas 

recursos se desvirtuó pues las sujetos de crédito debian tener ingresos suficientes 

de 3 a 6 veces salario minima mensual (perfil de clase media) para garantizar la 

recuperación de los créditos. De esta suerte. la población de bajos ingresos que 

es la mayorla fue marginada de estas operaciones y de sus beneficias. 

Dicho programa financiero de vivienda se concibió can el fin de facilitar el acceso 

a la vivienda a familias de escasos recursos lo que no sucedió prácticamente par 

lo dicho en el párrafo anterior, ya que el rango de bajos recursos se considera de 

2.5 veces salario minimo mensual hacia abajo incluyendo a los no asalariados, 

esta es que no son asalariados formales y por lo tanto se desempenan en la eco­

nomla informal. Asi, en los primeros diez anos de su operación, el estrato de po­

blación atendida se conformaba por las familias cuyo ingresa mlnimo conyugal 

comprendiera entre 3.0 y 6.0 veces el salario minimo y no por debajo de este ran­

go. 

"Las propósitos fundamentales de inicio del (P.F.V.) fueron: 

a).- Facilitar la compra de vivienda de interés social. 
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b).- Incrementar significativamente su construcción. 

c).- Lograr que las instituciones crediticias privadas 

les destinaran financiamientos especiales. 

d).- Promover el ahorro público y generar empleos 

con la construcción masiva de conjuntos habita­

cionales y sus efectos multiplicadores en otras 

ramas industriales. "36/ 

Para poder lograr estos objetivos. se plantearon varias reformas a la Ley General 

de Instituciones de Crédito y Organizaciones Auxiliares, con el fin de que los or­

ganismos financieros privados canalizaran importantes recursos a la vivienda po­

pular o de interés social, y a su vez favorecer la generación de nuevos fondos 

mediante el estimulo al ahorro familiar. Asimismo. se propuso. que los bancos 

privados destinaran el 30°/o de recursos captados por sus departamentos de aho­

rro a créditos para la compra o construcción de viviendas de interés social; asr 

como que las instituciones hipotecarias destinaran amplios recursos para emprés­

titos hasta de un 80º/o del valor de inmuebles siempre y cuando, éstos fueran 

promovidos por organismos públicos. 

Entre 1965-1970 el (P.F.V.) contribuyó con la mayor parte del total de la oferta de 

viviendas terminadas por el sector formal con el 78o/o. Al crearse el JNFONAVJT y 

el FOVISSSTE en 1972, en conjunto con el (P.F.V.) contribuyeron, entre 1971-

1980, con el 72% del total de viviendas terminadas en el periodo mencionado. 

36 Gonz81ez Rubl, Rafael. ·La Vivienda un desaflo atroz•. 2a. pane, en Revista de Comercio Exterior, Vol. 34, 
No. 7, Julio 1984, p. 594. 
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2.1.2.- Programa Nacional para el Desarrollo de la Vivienda 
PRONAOEVI !1961-1965) 

Más tarde y ya en plena década de los ochenta con el PRONADEVt se estructura 

y se delinea una estrategia gubernamental más integral cuyas lineas de acción o 

ejes se sintetizan como sigue: 

.. 1.- Incrementar la posibilidad de consecución de vivienda con pro­

gramas que permitan beneficio a mayor número de familias. 

Para cumplir con esta politica, el gobierno deberá planear los 

objetivos y metas más viables y precisas. 

2.- Reducir los costos de los materiales e insumos de construc­

ción, y por ende, los de la vivienda. 

3.- Racionalizar la aplicación de los recursos financieros disponi­

bles para la ejecución de programas de vivienda ... 37/ 

Además con la creación de FONHAPO. en 1981, este organismo y las institucio­

nes arriba mencionadas, en el inciso anterior, aportaron su mayor participación 

dentro del PRONADEVI con el 92º/o en el periodo 1981-1985~ con lo que, tuvieron 

una participación importante en la realización de viviendas terminadas. (Ver cua­

dro No. 3 para los años 63, 64 y 65). 

Con el fin de profundizar en la estrategia integral de manera progresiva, en 1984 

el Gobierno Federal establece al PRONADEVI como un plan de corto plazo que 

involucró, por una parte, al P.F.V. (Banca comercial-FOVI) canalizando el 430/o de 

la inversión total; por otro lado, el INFONAVIT, FOVISSSTE, ISSFAM, PEMEX y 

CFE destinarian el 47º/o de la inversión total. Mientras que el 10º/o restante de di-

37 Nota mencionada por catder6n Arm•Jo, Ennque Elisin en la Tesis Pollllca de Vivienda: Factor básico en la 
react1vae16n de la Economla del pals 1979-1986. h. 43 y 44. 
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cha inversión serla canalizada a través de SEDUE, FONHAPO, DDF y los orga­

nismos estatales de vivienda que en general atienden a la población no asalariada 

de escasos recursos. Aqul cabe destacar el hecho de que con la menor propor­

ción de los recursos se atiende a la población mayoritaria, demandante de vivien­

da popular o de bajos ingresos. 

Más aun, continuando con los esfuerzos de concretar la estrategia integral con un 

horizonte de mediano y largo plazo. el Gobierno Federal a través de la: " ... SEDUE 

(Secretaria de Desarrollo Urbano y Ecologla) delineó en 1983 un programa de 

trabajo que tuvo como preocupación central la polftica habitacional con el fin de 

continuar los proyectos establecidos en anos anteriores, asi como actualizar el 

Programa Nacional de Vivienda para el periodo 1983-1988, mejorar el funciona­

miento del P.F.V. en coordinación con la SHCP (Secretarla de Hacienda y Crédito 

Público), el BANXICO (Banco de México) y la Banca Nacionalizada "38/ 

De esta manera, dentro de la estrategia para atacar las necesidades crecientes 

de vivienda de la población mayoritaria, el gobierno tuvo que abordar aspectos 

técnicos. administrativos y legales para facilitar el acceso al crédito, asi como as­

pectos al margen del mercado que destrabaran el mecanismo de oferta y deman­

da de este bien (vivienda) lo que no se logró por el carácter monopólico y espe­

culativo de dicha mercancia. 

Además, otro objetivo que se planteó, fue el de: " ... facilitar los trámites para la 

construcción de viviendas de interés social. continuar los planes de mejoramiento 

de la vivienda rural, fomentar la autoconstrucción, la vivienda cooperativa y la de 

arrendamiento, y propiciar el uso racional del suelo urbano"39/ 

El eje de integración de estos programas fue el Programa Nacional de Desarrollo 

Urbano, programa que instrumentó un diagnóstico, un pronóstico y una estrategia, 

38 Gonz.élez Rubl. Rafael. ·La Vivienda un desano atroz". 3a. parte, en Revista de Comercio Exterior. Vol. 34, 
No. B. Agosto 1984, p. 730. 
39 lbidem. 
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con objetivos, pollticas y metas, a partir de este esfuerzo de planeación se disenó 

et Sistema Nacional de Ciudades que desembocó en la jerarquización de las 

ciudades y más recientemente en el programa de las cien ciudades con todos sus 

problemas de infraestructura urbana e industrial y sobre todo el de la vivienda. 

2.1.3_- Programa de Vivienda de Acción Inmediata P.V.A.I. C1983-19BB> 

Un paso importante de la politica del Estado en materia de vivienda es el recono­

cer el problema como de carácter estructural pues en éste intervienen diferentes 

factores condicionantes los cuales son concebidos para abordarse por el gobierno 

en tumo. de la siguiente manera: 

'"a).- Controlar y evitar la especulación participando en los merca­

dos inmobiliarios y de la tierra para vivienda_ 

b).- Reconocer y dar apoyo práctico y jurídico de las nuevas for­

mas y modalidades que adopta la vivienda rural, urbana y 

suburbana. 

c).- Legitimar y apoyar la autogestión habitacional de asociacio­

nes y agrupaciones comunitarias. 

d).- Fortalecer y reorientar la capacidad instalada de la industria 

de la construcción. asi como de la autoconstrucción de la vi­

vienda popular. 

e).- Fomentar la construcción de vivienda para renta. haciéndola 

atractiva al inversionista. y controlando los alquileres en fun­

ción de un porcentaje socialmente aceptable del salario, pa­

ra que éste sea más remunerador. 

f)_- Llevar acabo las acciones prioritarias y emergentes en mate­

ria de vivienda social. 

g).- Reorientar los sistemas financieros de vivienda auspiciando 

créditos adecuados a las capacidades de los demandantes, 
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para reducir la garantfa de los préstamos y para canalizar su 

otorgamiento, preferentemente a los grupos sociales organi­

zados, a la producción de sus componentes y materiales de 

construcción a la vivienda en arrendamiento. 

h).- Apoyar el establecimiento de cajones financieros preferen­

tes, para la autoconstrucción y el cooperativismo de la vi­

vienda. 

i).- Instrumentar los aspectos jurídicos que respondan adecua­

damente al fomento de Ja participación democrática de Ja 

comunidad."40/ 

Es con este programa y más enfáticamente a partir de 1983 que se asume el en­

foque de Desarrollo Urbano Regional en el cual el problema de la vivienda adopta 

una dimensión clave en el Desarrollo Económico Social junto a la salud, educa­

ción y a la alimentación. 

Por tanto, aparte de ser un derecho fundamental se convierte en un elemento o 

factor básico para la reordenación territorial y por ende como parte activa del pro­

ceso de urbanización. 

Asi pues, continuando con este programa (PVAI), la polftica de vivienda también 

puntualizó las siguientes medidas: 

"-.iniciar una serie de acciones dirigidas a dar solución de fondo al 

problema de la vivienda, con base en la ordenación de la pobla­

ción y la regulación del Desarrollo Urbano; y 

- contribuir al mejoramiento de la calidad de vida de los mexica-

nos."41 

40 México. SEDUE. Subsecretaria de Vivienda. Dirección General de Coordinaci6n de Programas de Vivien­
da. 1983. Los Efectos lnftadonarios en el Financiamiento de Vivienda de lnter•• Sedal. pp. 32-33. 
•t ·Polltica de Vivienda-. El Mercado de Valores: semanano Nafinsa. Mo XLIII. No. 19. Mayo 9 de 1983, p. 
486. 
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El PVAI, además, postuló de manera relevante la urgencia de acondicionar el 

marco jurfdico de la vivienda a la necesidad de conformar reservas territoriales, 

regular el uso del suelo urbano y reglamentar el derecho constitucional a la vi­

vienda. Por otro lado, en cuanto a créditos para vivienda de interés social, el pro­

grama planteó que se requerla modificar los mecanismos de pago para alcanzar 

una mayor equidad en las amortizaciones: asignar el uso de los recursos disponi­

bles de manera intensiva y ampliar la cobertura social de los programas de vi­

vienda. 

Asimismo con este programa, también se trató de incidir en los siguientes aspec­

tos: 

.. _ Asegurar el uso intensivo de los recursos disponibles del sistema ban­

cario ... 

- Distribuir uniformemente en el tiempo, los costos de los créditos para 

evitar que graviten excesivamente sobre el salario en las etapas inicia­

les del financiarniento. 

Aumentar la cobertura de población para los tres tipos existentes de 

vivienda considerados de interés social a cuyo efecto se reducirán las 

proporciones actuales exigibles en cuanto salario. Esto último hará ac­

cesible el crédito a la población de ingresos equivalentes a dos veces 

salario mlnimo, que a la fecha se encuentra desplazado del beneficio 

del crédito. "42/ 

En suma, las acciones principales del PVAI, se pueden sintetizar como sigue: 

- Sustraer el suelo urbano de la especulación mediante la constitución de 

reservas territoriales y la oferta de tierra para vivienda de interés social. 

4 2 SEDUE. pp. 13-14. 
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- Promover Ja participación comunitaria en la dotación de servicios básicos 

e impulsar la autoconstrucción con Ja creación de cooperativas de vi­

vienda y materiales . 

- Mejorar la coordinación administrativa entre los organismos del sector y 

optimizar el aprovechamiento de sus recursos. 

- Replantear y reorientar los sistemas de financiamiento para vivienda 

ampliando su cobertura dando especial atención a los sectores sociales 

más desprotegidos. "43/ 

Como se puede apreciar con este programa de vivienda de acción.inn:u~diªta se 

abarcan diversas aristas de la problemática de la vivienda, sin embargo, su solu­

ción aun dista de ser una realidad integral. pues las inercias· estructurales aun 

persisten. 

Por otra parte, en lo que se refiere a la inversión en vivienda promedio ponderada 

del gobierno entre 1983-1988 ésta fue de 1.5°/o del PIS, quedando muy por debajo 

de la recomendación internacional estimada en un 5°/o como participación de la 

inversión pública total de vivienda sobre el PIB; no obstante. con el 1.5 °/o, se pu­

do satisfacer el 35°/o de la demanda de vivienda, sin contar con el rezago acumu­

lado. 

Así, el comportamiento y tendencia observada de la producción e inversión públi­

ca en vivienda, es la siguiente: 

Durante este periodo (1983-1988), la tasa media de crecimiento anual en accio­

nes de vivienda fue de 12.5 º/o, mientras que la de la inversión pública en vivienda 

a pesos corrientes fue de 106.2%. Asimismo, las acciones crecieron 1.8 veces, y 

la inversión pública en vivienda a pesos corrientes lo hizo en 37.3 veces. 

•3 González, p. 31. 
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CUADRO No. 3 
ACCIONES E INVERSION PUBLICA DE VIVIENDA 

(Miles de Millones a pesos constantes de 1983) 

AAOS ACCIONES TMCA 
f%) 

1H:S 146,990 

1 ... 198,189 

, ... 240,931 

1••• 256,496 

1H7 288, 136 

1••• 264,449 12.5 

FUENTE. M$x1co. Sed.,sol Esradlsllc.as 1983-1988 
Nota· TMCA •Tasa med•a de crecim1en10 anual 

INVERSION TMCA 
(%) 

164,187.1 

371.038.0 

666,389.0 

1,205,202.6 

3.237,518.8 

6.116,991.1 106.2 

%DELPIB, 

0.9 

1.9 

1.4 

1.2 

1.7 

1.5 

Aqul también es importante destacar el impacto que tuvieron los programas ofi­

ciales emergentes que se habilitaron a partir del sismo del 19 de Septiembre de 

1985, programas que como Renovación Habitacional en el D.F y el de Jalisco im­

pactaron en la inversión y en el número de acciones como se puede apreciar en 

los tres últimos años de Ja administración Oelamadridista, asl como en los cuatro 

primeros años del sexenio Salinista. Los efectos desde el punto de vista de la in­

dustria de Ja construcción fueron positivos, porque con el efecto multiplicador de 

acuerdo con la teorla Keynesiana, se generó empleo y dinamizó productivamente 

otras industrias colaterales a la de la construcción. 

2.1.4.- Programa Nacional de Vivienda PRONAVJ (1990-1994) 

Con este programa el gobierno saJinista reconoce que el problema habitacional 

está determinado por la articulación de los siguientes factores: 

"'a).- Incremento demográfico y los movimientos migratorios internos. 

b).- La insuficiente oferta de tierra barata que ha generado cinturo­

nes de asentamientos irregulares. 
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c).- La limitada capacidad de los niveles de gobierno Federal. Es­

tatal y Municipal. 

d).- El deterioro de Ja relación entre el ingreso familiar y el costo de 

la vivienda. 

e).- La escasa disponibilidad de recursos para los programas ofi­

ciales de financiamiento a la vivienda para satisfacer las nece­

sidades de los grupos de población de menores ingresos. 

f).- El apoyo insuficiente al proceso de autogestión habitacional 

que lleva a cabo el sector social. 

g).- La restringida oportunidad a la participación de Jos particulares 

en el campo de.la vivienda. 

h).- El desarrollo tecnológico en el área de los materiales y compo­

nentes para la construcción. 

i).- El complejo conjunto de trámites requeridos en el proceso ha­

bitacional que eleva los costos y alarga los tiempos de cons­

trucción de la vivienda. "44 / 

Es asf como el PRONAVJ destaca que las principales ceusas del problema de la 

vivienda son, el deterioro de la relación entre el ingreso familiar y el costo de la 

vivienda. además de la falta de recursos para financiar la vivienda de los sectores 

de más bajos ingresos, asi como la falta de capitalización de Jos organismos pú­

blicos de vivienda. Sin embargo. contrario a esto el PRONAVI plantea atender a 

grupos de bajos ingresos modificando los esquemas financieros de los organis­

mos y fondos de vivienda reduciendo y eliminando gradualmente los subsidios. 

"sin afectar el acceso de fas familias al crédito", esto significarla absorber el costo 

real del crédito para obtener una vivienda Jo que se traduciria a su vez en una 

mejor recuperación y por tanto, en una mejor capitalización de Jos fondos. 

44 México. Secretarla de Gobemadón. Diario Oficial de la Federación. Programa Nacional de Vivienda. 5 Julio 
1990. p. 11. 
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Pero el poder de compra de Ja mayorla no se vislumbra que mejore, al contrario el 

deterioro es cada vez más pernicioso. 

Como respuesta a esto, el PRONAVI propone ampliar los plazos de amortización 

y refinanciar intereses, siendo esto lo que desalienta la inversión en vivienda de 

interés social y sobre todo la vivienda popular. También se habla en este progra­

ma de que el gasto público continuará siendo el promotor del crecimiento econó­

mico cuando los niveles de éste han venido cayendo sistemáticamente. 

En cuanto a esta segunda etapa de nuestro periodo de estudio, es decir, el sexe­

nio 1989-1994 (ver cuadro No. 4) la producción de vivienda se tiene el siguiente 

comportamiento: en éste. la tasa media de crecimiento anual en acciones de vi­

vienda fue de 5.4 o/o y en la inversión pública en vivienda a pesos corrientes de 

36.7 º/o, ambas tasas fueron menores a las observadas en el periodo anterior. 

Además. las acciones de vivienda en estos años crecieron 1.3 veces, y 4.5 veces 

en la inversión pública en vivienda. También, en el gobierno Salinista, se observó 

una participación de la inversión pública en vivienda sobre el PIS, de alrededor de 

1.9% aproximadamente. Con lo cual, aun cuando se destinaron más recursos en 

pesos corrientes el porcentaje sobre el PIS sigue estando a la zaga del 5% reco­

mendado internacionalmente. 

CUADRO No. 4 

ACCIONES E INVERSION PUBLICA DE VIVIENDA 
(Miles de Millones a pesos corrientes) 

TMCA 
""'ºª ACCIONES (%) 

19H 273,758 

1HO 351.626 

1ff1 409,694 

1H2 429.868 

1ff3 326.000 

111114 356.000 5.4 

FUENTE: MO:.lco. Sedesol Estadlst•cas 1989-1994 
Ncila TMCA • Tas¡a medllll de crecun1en10 anual 

INVERSION 

7.130.990 3 

9. 702.056. 7 

11.088,652.1 

30.674.823.5 

32,000,000.0 

34.000,000.0 
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TMCA 
(%) 

36.7 

.. 
%DELPIB. 

1.4 

1.4 

1.3 

3.0 

2.9 

n.d 
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Comparando ambos periodos, es decir, 1983-1994 tenemos que el crecimiento de 

las acciones de vivienda fue de 2.4 veces y el de la inversión pública de vivienda 

de 195.0 veces respectivamente, este último dato en pesos corrientes ya que al 

analizar la misma tabla pero deflactada a precios de 1983, es decir, a precios 

constantes tendremos Jo siguiente: crecimiento absoluto de 2.4 veces en acciones 

y 5.4 veces en cuanto a la inversión pública; con TMCA de 8.21 y de 16.56o/o res­

pectivamente. (ver cuadro No 5). 

CUADRO No. 5 
INVERSION DEFLACTADA Y ACCIONES DE VIVIENDA 

(Miles de Millones a pesos constantes de 1983) 

AÑOS ACCIONES TMCA INVERSION EN 
1%) VIVIENDA 

1983 146,990 164,187.1 

1H4 198.189 237,776.8 

1985 240,931 265,859.6 

1H8 256,496 244,558.9 

1H7 288.136 217,599.5 

19118 264,449 315,825.5 

1989 273,758 327,349.8 

1980 351,626 359.472.1 

1SU11 409,694 354,387.9 

1992 429,668 889,304.0 

1993 326,000 872,611.7 

199' 350,000 8.21 885.984.6 

NOTA. C1.1adro elaborado con datos de S&deaol. 
Oatoa deflactados 1.1aando el INCEVIS 

TMCA • Taaa media de cree1m1ento anual. 

TMCA 
1%). 

16.58 

Además como se puede apreciar. el impacto de crecimiento relativo en cuanto a 

la inversión pública en vivienda es marcadamente diferente en términos reales 

comparado con el crecimiento en términos corrientes. (Ver cuadros 3, 4 y 5). 

Los montos detractados presentan una tendencia creciente pero más moderada 

en general de 1983 a 1991. sin embargo, de 1992 a 1994 se da un salto mayor 

producto del incremento en los costos de edificación y de la terminación de los 
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programas de reconstrucción y rehabilitación instaurados a partir de los sismos de 

1985. Esto se puede observar con más claridad en función del número de accio­

nes en los mismos cortes de tiempo referidos en cuanto a la inversión, y se ve 

que Ja tendencia es creciente hasta 1992. pero en 1993 y 1994 el número de ac­

ciones decae en comparación con sus montos de inversión correspondientes. 

(Ver anexo, gráficas Nos. 3 y 4) 

2.2.· Situación que prevaleció en la Política de Vivienda en el periodo de 
estudio 

2.2.1.- Política de Vivienda 

No obstante. la importancia del esfuerzo realizado por el Estado en el periodo 

1983-1994, los programas públicos de vivienda quedaron muy limitados ante la 

recurrencia de la crisis económica en México. Sobre todo, los programas que 

pugnaban por Ja vivienda terminada en cada fondo financiero vieron sus expecta­

tivas y la satisfacción de sus demandas frustradas pues los costos por vivienda 

terminada fueron superiores a las posibilidades financieras, aunado a la calda 

sistemática de los salarios de manera espectacular. 

Como politica alternativa el Estado Bienestar trató de impulsar la autoconstruc­

ción, ofreciendo tierra barata asi como apoyo financiero y técnico sobre todo a los 

sectores de más bajos ingresos para que se construyeran sus viviendas. También 

se promovió la creación de cooperativas de vivienda y materiales para las mis­

mas. 

"Estos nuevos programas significaron un intento de incorporar de manera más 

sistemática y amplfa acciones que ya se venian realizando desde hacia algunos 

attos, aunque de forma bastante limitada. Además, no debe olvidarse que más de 

60% de la población autoconstruia su vivienda sin alguna ayuda financiera o ase-
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serla técnica y quedaba fuera de los programas públicos o privados. En aparien­

cia estas acciones fue ... on más realistas y adecuadas a las posibilidades económi­

cas de la mayoria de la población de menores recursos, que otros programas; 

empero, recibieron escaso financiamiento y por tanto fueron poco eficaces. "'4 '5/ 

Al margen de las limitaciones y escasez de recursos materiales y financieros, la 

po1ltica de vivienda jugó y sigue jugando un papel central en la polltica económica 

como lo demuestra el hecho de haber sido considerada como uno de los ejes fun­

damentales de la reactivación con el Programa ínmediato de reordenación eco­

nómica {PIRE) de corto plazo que instrumentó el gobierno en 1983. 

Asi, en la primera mitad de la década de los ochenta, se articuló una politica de 

vivienda que se convirtió en factor de desarrollo económico social, cultural, y Uf"­

bano, lo que permitió modificar el concepto o dato económico como un f"eactivador 

de la economla y generador de empleo aun y cuando éste era y sigue siendo su 

objetivo final. 

Pero contradictoriamente, ante un panorama de crisis económica que afectó drás­

ticamente los presupuestos para programas sociales y en el marco de una polltica 

cuya tendencia es la de reducir la participación Estatal en la economia, los pro­

gramas de vivienda fueron los únicos que conservaron más o menos, los niveles 

de operación durante el sexenio 1982-1988. Sin embargo, como contrapartida, en 

ese mismo lapso, los organismos de vivienda sufrieron un proceso de descapitali­

zación acelerada, a través del impacto de la inflación y una tardta respuesta para 

adecuar sus reglas de operación a la realidad económica imperante. 

En el sexenio pasado 1989-1994, aun cuando la vivienda ya no fue una bandera 

politico-social como en el periodo 1983-1988 que le antecedió, la politica de vi­

vienda siguió y aun sigue siendo un eje central o estratégico en la politica econó-

45 Sehte1nganh. Martha. ·Elementos para un balance de la acción habitacional del Estado en M6xico (1970-
1980)", en Habitación, Fovissste, Ano 2. No. 718. julio-diciembre de 1982. 
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mica pues si ya no lo es en cuanto al beneficio social, si to es, en cuanto a la nue­

va óptica de politica de financiamiento con criterios selectivos e individualizantes. 

En este sentido y por lo que respecta a la producción de vivienda en la actualidad, 

se está siguiendo una estrategia que busca sustituir y ampliar los recursos fede­

rales via inversión privada, asf la politica de vivienda ha dado un giro con las re­

formas a la regulación de la vivienda en renta liberando ésta al libre juego de la 

oferta y la demanda y derogando la renta congelada. El objetivo aqui, es que la 

Banca Comercial incremente de manera relevante su participación en la construc­

ción de vivienda d~ interés soc!al con tasas que le garanticen utilidades atractivas. 

Por tanto, la función del gobierno ahora sera únicamente la promoción que asegu­

re la disponibilidad de los recursos. 

Además, en paralelo al retiro de la función del Estado como constructor de vivien­

das, se propone Ja eliminación gradual del subsidio directo a la vivienda de bajos 

ingresos y de "interés social", para adecuar los costos del crédito a la realidad de 

mercado. Por consiguiente, la aplicación de la politica habitacional de estos dos 

últimos sexenios de gobierno no obedece a una visión social integral que permita 

abatir el déficit de vivienda existente. 

Hasta ahora lo que se ha observado a través de la polltica habitacional, cuyas 

estrategias, objetivos y metas no han logrado revertir la tendencia del rezago ha­

bitacional en el periodo de estudio, es el alto Déficit Nacional de Vivienda de 6.1 

millones oficialmente, .. pero de más de 10 millones de manera extraoficial"46/, por 

lo cual sigue siendo un problema latente. 

De esta suerte, el déficit de vivienda con base a datos publicados por diferentes 

instituciones denota la magnitud del problema como se ilustra a continuación en el 

siguiente cuadro. 

46 Levl Peza. Manuel. ·oéficst Hab1tacional"'. El Financsero. Sección ECONOMIA. Ano X, No. 2513. México, 
19 de agosto de 1991. p. 34. 
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CUADRONo.6 

DEFICIT DE VIVIENDA EN MEXICO 

INSTITUCION 

Federac1on Nacional Productores 
lndustnales de Vivienda 

Probursa: Promotora Bursétil S.A. 

Oficial 

Agrupac10n no oficial 

Colegio de Arquitectos y Sociedad 
de ArQ. de México 

Plan Nacional de Desarrollo 

FUENTE. El Financiero, vanos ejemplares. 

DEFICIT 

6,600,000 

6,200,000 

6,100.000 

10.000.000 

7.000,000 

4,600.000 

Sin embargo, al efectuar con estos datos el cálculo de una media simple tenemos 

como resultante que dicho déficit oscila alrededor de 6.8 .millones de viviendas y 

si calculamos con los mismos datos una media ponderada el déficit será de 7 .5 

millones de viviendas, 10.26 °/o por arriba del promedio simple. 

Este déficit en su totalidad corresponde a viviendas inadecuadas con respecto a 

su espacio y a los materiales de que están construidas; su ubicación es en el me­

dio rural y en las zona periféricas de las grandes ciudades. Una mayor proporción 

de este déficit es de viviendas que necesitan de la introducción de servicios a 

grado tal que por su deterioro requieren de un importante mejoramiento. Otra pro­

porción son viviendas que por su precaria e inadecuada construcción deben re­

emplazarse. También existe una menor proporción de este déficit de viviendas 

que son habitadas por familias hacinadas y que por tanto necesitan de una vi­

vienda decorosa. 

Otro aspecto a destacar aquf es el relativo a las necesidades de vivienda las 

cuales de acuerdo con las proyecciones oficiales elaboradas para los anos 1990-

2000 muestran las siguientes tendencias a confrontar con las metas oficiales pro­

gramadas para los mismos anos, ver el siguiente cuadro. 
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AAo 

1983 ..... 
1985 
1988 

1987 
1988 
1989 

1990 
1991 

1992 
1993 
191M 

1995 ...... 
1997 
1998 
1999 

2000 

FUENTES 

ANTECEDENTES FINANCIEROS DE LA VIVIENDA EN MEXICO 

CUADRO No. 7 

NECESIDADES DE VIVIENDA ACCIONES 
PROGRAMADAS Y REALES 

NECESIDADES META ACCIONES METANO ACCIONESNC 
DE VIVIENDA OFICIAL OFICIALES OFICIAL OFICIA.LES 

615.324 º262.815 146.990 "352.509 43.085 

615.514 º265.912 198.189 •349.602 52.712 

614.274 ·259 009 240 931 •345.265 67.200 

611.851 ·272. 106 256 496 0 339.745 37.242 

608.486 ·275 204 288.136 º333.282 63.300 

604.443 :?78.203 264.449 326.240 80.000 

599.981 281 486 273.758 318.495 35.883 

595.361 284.614 351.626 310.747 41.557 

590.380 287.484 409.694 302.896 35.056 

584.833 289.985 429.868 294.848 129.362 

581.374 293.441 326.000 287.933 132,088 

581.268 298.558 350.000 282.710 138.839 

583.389 304.836 147.000 278.553 47.400 

585.148 310.960 ·16e.ooo 274.188 nd 

586.807 317.061 "226.000 269.746 nd 

588.658 323 297 265.361 nd 

590,476 329.5-48 260.928 

592.068 335.703 256.365 

MEXICO SOClAL 1992-1993 lna1cadore• Se1ecc1onados 

01v1s10n de Estudios Econom1cos y Sociales Baname•·Acc1val 

S1s1ema de lnfonnaCJon para la Planeac1on ae V1v1enda SEDUE. 

Subsecretaria de Vrvienda. Dir Oral de Pol1l1C4t y Coord1nac10n 

de Programas de V1v1enda 

ºDatos estimados 

n d • dato no d1spon1ble 

Desde el punto de vista cuantitativo, las nuevas necesidades de vivienda se deri­

van del incremento de la población que se registró en los sesenta y setenta con 

tasas hasta de 3.3°/o; y en los ochenta y noventa con tasas de alrededor de un 

2 o/o. Por otro lado, las necesidades de vivienda también se derivan del deterioro 

del inventario de viviendas existentes en el país las cuales requieren de ser repa­

radas con inversiones importantes. 

Por otra parte, las acciones oficiales tienen una participación sobre las necesida­

des proyectadas de alrededor de 49.4°/o promedio y del 11.98% por parte de la 
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Banca Comercial en el periodo de estudio 1983-1994. mientras que el restante 

38.62º/o se supone que lo cubren las constructoras e inmobiliarias privadas. Sin 

embargo, al separar dicho periodo en dos sexenios. tenemos que de 1983-1988 

la participación porcentual del Sector Público y la Banca Comercial sobre las ne­

cesidades fue de 38.1 y 9.4º/o. por otro lado, de 1989-1994 la participación en 

promedio fue de 60.6 y 14.6º/o respectivamente. Esto denota que la mayor partici­

pación del gobierno en las necesidades de vivienda se dio en el periodo Salinista 

como efecto de los sismos de 1985, ya que en el tiempo se difirieron las obras de 

reconstrucción de las zonas devastadas por el fenómeno natural. 

Por lo que respecta a la participación de las acciones oficiales sobre las metas 

programadas tenemos un porcentaje promedio de las primeras superior a las 

metas en 104.5 º/o promedio en el periodo 1983-1994 de acuerdo con datos ofi­

ciales, que también incluye el lapso en el cual se han producido más acciones de 

vivienda como producto del fenómeno natural antes mencionado que se agregó a 

la inercia normal o tendencia! de la oferta de vivienda del Estado Mexicano. En 

relación a la participación de las acciones de la Banca Comercial sobre sus pro­

pias metas apenas alcanza el 23.0 ºlo en el mismo periodo, sin embargo, no con­

tamos con los datos que pudiéramos atribuir a las constructoras e inmobiliarias 

que completaran la participación no oficial. (Ver anexo, gráficas Nos. 5, 6 y 7) 

2.2.2.- Politica Financiera de Vivienda 

Como antecedente al inicio de nuestro periodo de estudio. una medida histórica 

en cuanto al financiamiento para vivienda, se da con la Nacionalización de la 

Banca en 1982 con lo cual se marca un parteaguas ya que podriamos hablar de 

antes y después de esta medida en términos de la politica financiera para este fin. 

Asi, antes de 1970 hubo un periodo de cierta estabilidad económica que llegó 

hasta 1972 con tasas de inflación de un dlgito y de tasa de interés más o menos 
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de 6 °/o. y una paridad cambiaria estable: sin embargo, a partir de 1973 ent .. amos 

a una etapa critica donde el signo fue la inestabilidad con tasas de inflación de 12 

a 29 º/o, tasa de interés de 12 a 14 º/o y tipo de cambio de 8 a 12 pesos por dólar, 

reflejándose en la limitación de los alcances o cobertura de los programas finan­

cieros del Estado para vivienda, pues si los indices de salarios y de precios al 

consumidor fueron iguales. es decir, de 198.5, no así el costo de la vivienda de 

interés social que se disparó según su Indice hasta 262.7, 32 °/o más que el in­

cremento de los salarios en un periodo de seis años de 1974 a 1980. 

Para los siguientes años, 1981, 1982 y 1983 se presenta el siguiente comporta­

miento en los Indices antes mencionados: asi mientras que en 1981 los tres indi­

ces son iguales es decir, 129.0 para el siguiente año se elevan a 171.8 el salario, 

199.7 el INCEVIS y a 203.3 el INPC respectivamente siendo 16 y 18 º/o superiores 

los dos últimos con respecto al primero; asimismo para 1983 nos encontramos 

que los mismos indices son 320.9, 367.1y410.5 persistiendo un porcentaje supe­

rior de los dos últimos Indices de 14.4 y 28.0 º/o sobre el primero. 

Ante esta inestabilidad, la nacionalización de la Banca buscaba estabilizar la eco­

nomla del pals, reduciendo el margen de ganancia bancaria y el margen de inter­

mediación (tasas de interés) beneficiando de esta manera a las actividades pro­

ductivas regulando las posibles pérdidas bancarias . 

.. En cuanto a las tasas de interés, el programa de estabilización se basó parcial­

mente en la reducción de los costos financieros mediante una baja de las tasas 

activas compensada por la reducción de las tasas pasivas. Asl, en septiembre de 

1982 se decretó una disminución de 5.5 puntos en las tasas activas de los crédi­

tos a la producción y al comercio, que provocó una baja en los ingresos de la 

banca. Ademas, el ajuste de los intereses de la vivienda de interés social y de tipo 

medio reforzó esa reducción (Ja tasa de interés de vivienda media bajó unos 10 

puntos y la de vivienda de interés social casi 11 puntos. en promedio). Esto pro­

dujo, en tres meses, una disminución de los ingresos de la banca de aproxima-
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damente 10,170.5 millones de pesos viejos: de esta reducción, 20% correspondió 

a la vivienda, .... "47/ 

No obstante, la inestabilidad económica se hizo recurrente a grado tal que la infla­

ción se hizo creciente y la continua depreciación del tipo de cambio comprobaron 

que la politica de tasas de interés adoptadas en ese periodo no dieron los efectos 

esperados . 

.. En lo relativo a la vivienda, como veremos, también se volvieron a aumentar las 

tasas de interés, por otra parte el avance de la participación de la banca privada 

en el capital de otras empresas, en particular de empresas constructoras y pro­

motoras inmobiliarias, importante en los últimos años. hizo pensar en un primer 

momento que la nacionalización permitiría al Estado controlar Jos recursos nece­

sarios para realizar una polltica mucho más eficaz de vivienda popular y desarro­

llo urbano, ... "4 8/ 

Las lineas de acción para el marco financiero de vivienda en el gobierno 1983-

1988 se sintetizan como sigue: 

"- Replantear y reorientar el sistema financiero de la vivienda, adecuán­

dolo a las circunstancias económicas buscando la ampliación de las li­

neas de crédito, para los sectores de escasos recursos, en especial para 

los no asalariados. 

- Adecuar las operaciones financieras de la vivienda para auspiciar cré­

ditos más congruentes con la capacidad de los demandantes, reducir la 

garantfa de los préstamos y canalizar su otorgamiento a los grupos so­

ciales organizados. preferentemente a la producción de sus componen­

tes y materiales de construcción y a la vivienda en arrendamiento. 

47 Schteingarth. Martha. ·e1 Sector lnmob1hano y Ja v1v1enda en la cnsis·. en Revista de Comercio Ex1enor, 
Vol. 34, No. 8, agosto de 1984, p. 742. 
4 8 lbidem. p. 744. 
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Apoyar el establecimiento de cajones financieros preferentes para la 

autoconstrucción y el cooperativismo de la vivienda. 

Adicionalmente se considera el análisis de los. costos de la vivienda 

de interés social para identificar medidas que permitan reducir dichos 

costos de construcción y operación, asi como dimensionar los subsi­

dios que se otorgan a las tasas de interés social con que operan los 

fondos de vivienda y replantear sus sistemas financieros crediti­

cios. "49/ 

A partir de 1983, los problemas que presentaba el sistema financiero se hicieron 

más agudos y complejos, como reflejo de que en la economla se presentó una 

espiral inflacionaria que llegó a· rebasar los dos dígitos amenazando con ser galo­

pante, tradt:-i~iéf'.1dose esto en __ .co~tos financieros más alto~: iJolpeando el poder 

adquisitivo de las familias de escasos recursos y por ende perdiendo la calidad de 

ser sujetos de crédito en general y especlficamente en cuanto a vivienda. 

En el cuadro No. B se aprecia el comportamiento de los tres principales Indices 

que se toman como referencia para medir o comparar el costo de Ja vivienda con 

base 1983=100, esta comparación denota cómo la inflación en Jos materiales y 

mano de obra para construcción y en el Indice de precios al consumidor son supe­

riores al Indice del salario mlnimo según los incrementos porcentuales que pre­

senta el cuadro de referencia. 

49 seoue. pp. s-e. 
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CUADRO No. B 

TABLA COMPARATIVA DE INDICES 

Afilos l.S.M. INCEVIS INCR.% INPC INCR"%• 

1H3 100.0 100.0 o.o 100.0 o.o 

1- 156.0 156.0 o.o 159.2 2.0 

1••11 239.0 250.7 4.9 260.6 9.0 

19H 474.2 492.8 3.4 536.2 13.1 

1987 1,237.1 1,487.8 20.3 1.389.7 12.3 

19H- 1,529.6 1,936.8 26.6 2,107.6 37.8 

1••• 1,927.3 2,178.4 13.0 2,522.7 30.9 

19H 2.275.3 2.699 o 18.6 3,277.B 44.1 

1ff1 2.548.8 3,1290 22.8 3,893.B 52.8 

1ff2 2,548.8 3,449.3 35 3 4,358.7 71.0 

1ff3 2,728.5 3,667 2 344 4,707.B 72.5 

191M 2.919.7 3,837 5 31.4 5,039.7 72.6 
FUENTE. Cuadro elaborado con dalos dtt Banco de M6x1co y de la 

Com1s10n de Salanos Mimmos. 

Nota IS.M • Indice de Salario Mlnimo. 

INCEVIS • Indice Nacional del Costo de Ed1fi~e10n 

de Vivienda de lnter•• Social. 
INPC• Indice Nacional de PreCloa al Consumidor. 
INCR• lnaemenlo porcentual. 

Es obvio, como se puede apreciar en el cuadro anterior que el porcentaje del 

INPC es superior al del INCEVIS en una relación promedio de 2 a 1 por la base 

de productos que cada indicador monitorea en los diferentes mercados regiona­

les. Pero el ISM muestra un rezago preocupante en relación a los costos que tie­

ne que hacer frente como los de 1994 para ilustrar de alguna forma los datos de 

este cuadro, esto es. que el costo de edificación para vivienda de interés social es 

superior al salario en 31.4 °/o, mientras que en relación con el costo de tos precios 

al consumo éste se duplica al ser de 72.6 °/o. Esto quiere decir, que para cubrir 

estos costos. el Indice de Salario deberla crecer en 104.0So/o para quedar en 

5957.62 en el ano 1994 que tomamos como ejemplo. (Ver anexo, gráfica No. 8) 
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Pero volviendo a los problemas del sistema financiero. tenemos que: ..... entre 

1983 y 1988, se amplió gradualmente el encaje legal que el sistema bancario 

destinaba a la edificación de vivienda, pasando del 3 º/o en 1983 al 6 °/o en 1986; 

los organismos de vivienda disenaron nuevos esquemas de recuperación crediti­

cia; se definieron estimulas fiscales para fomentar la construcción de vivienda en 

arrendamiento; ...• se concertó el programa de abaratamiento de insumos para la 

vivienda y se autorizó a la banca múltiple emitir bonos bancarios para la vivienda 

a fin de financiar a la vivienda de tipo medio y de interés social con recursos pro­

venientes del mercado de dinero ... el número de créditos otorgados alcanzó una 

cifra cercana a un millón 400 mil...Durante el periodo 1990-1994 se requerla que 

los sectores públicos, social y privado edificaran poco más de un millón 390 mil 

viviendas en condiciones adecuadas de habitabilidad para atender las necesida­

des derivadas del incremento poblacional y lleven a cabo un millón 542 mil accio­

nes de mejoramiento substancial de la vivienda existente para evitar que el déficit 

se incremente."so¡ 

Ante los cambios que se avecinaban debido a la crisis financiera de los noventa y 

por lo que respecta al sector financiero en general. teniendo como marco el mo­

delo neoliberal, se requiere para entronizar este sector con la lógica de dicho mo­

delo, de una reforma financiera integral que permita liberar recursos para ser ca­

nalizados y utilizados por los diferentes entes o agentes económicos y financieros. 

Dicha reforma se ha ido dando en México de manera gradual ya que por la ines­

tabilidad de los mercados y de la economia real del pals los efectos de la reforma 

son nocivos y de impactos desequilibradores que amenazan con desquiciar o 

distorsionar los incipientes logros macroeconómicos alcanzados. 

Es en este emperio que la economla mexicana ha tomado como prototipo de ex­

periencia en este particular el caso chileno como ejemplo de aplicación de las 

medidas de corte neoliberal eficientista y desreguladora para generar la liquidez 

SO México. Diana Oficial de la Federación, Op. cil. pp. 10-11. 
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tan necesaria para financiar el desarrollo de una economla desestabilizada con 

alto grado privatizador y por ende concentrador de poder financiero y monopólico 

de la riqueza. 

Con este marco referencial es que el mecanismo de la bursatilización de la carte­

ra hipotecaria se encuentra en proceso de diseno y adecuación a la realidad de la 

economla mexicana con el fin de generar recursos internos que se destinen al 

financiamiento para vivienda asl como a dinamizar la economia en el sector de la 

construcción con sus consecuentes efectos multiplicadores hacia diferentes ra­

mas intraindustriales. Es decir, que de manera especifica se está tratando de 

acoplar dicho mecanismo usado en Chile para lograr que sea el mercado el que 

regule, asigne, promueva e incentive la toma de decisiones de ahorro e inversión 

en la producción de viviendas que abatan el alto déficit que enfrenta la sociedad 

mexicana. 

Ante la inminente reestructuración del Sistema Financiero Nacional, el sistema 

financiero de vivienda en particular tiene que insertarse e integrarse de manera 

eficiente al primero, propiciándose la interconexión de los sistemas de los Fondos 

Públicos con los bancos comerciales y los promotores privados. Esto ha venida 

desembocando en un recambio y reforma de la Polltica de Vivienda como de los 

llamados Fondos de Desarrollo o Banca de Desarrollo orientada a promover el 

Desarrollo Urbano y la Vivienda. 

Bajo esta lógica, los criterios ejes para atacar el creciente déficit de vivienda se­

rán: 

La rentabilidad (costo-beneficio) de inversión privada. 

Subsidios recuperables (tasas sociales) de la inversión pública. 

Capital social: inversión con recursos sociales. 
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. Créditos externos: recursos de inversión extranjera. 

(Préstamos del Banco Mundial y del Banco Interamericano de 

Desarrollo, etc.) 

Estos cuatro criterios, conformarán el objetivo de "capitalización" ante una elimi­

nación gradual de los subsidios que condujeron a una descapitalización de los 

Fondos Públicos y Sociales hasta ahora existentes. los cuales bajo estas condi­

ciones están obligados a adoptar politicas y esquemas de financiamiento más 

agresivas para cumplir su función para el que han sido creados y readecuados. 

"La desrreguJación del Sistema Financiero y la recuperación de la estabilidad ma­

croecon6mica, han abierto de nueva cuenta la participación de la Banca Privada 

en los mercados habitacionales, después de que durante varios años práctica­

mente desaparecieron como opción de financiamiento."s11 

Ante este panorama, Fovi y la Banca Comercial atenderán a familias de ingresos 

medios hacia arriba. Fonhapo y Solidaridad atendieron a Jos grupos de menores 

ingresos, con lo cual se empezó a manifestar una reestructuración en las institu­

ciones y en la concepción misma del problema habitacional. 

Solidaridad se concentró en la regularización de terrenos y en la provisión de los 

elementos urbanos y estructurales básicos para la construcción de vivienda. Es 

decir. fue proveedor de suelo y su fraccionamiento, asegurando la tenencia regu­

lar del mismo y hasta donde fue posible una localización adecuada con respecto a 

las fuentes de empleo y comunicación. 

!i1 C.N.1.C. ·La Vivienda: Acciones de Promoción y Financiamiento de los noventa•. 3a. de cuatro partes. El 
Financiero. Sección ENFOQUES. Ano X. No. 2509. México, 13 agosto de 1991. p. 33. 
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El beneficiario contribuyó fundamentalmente con su mano de obra, siendo aseso­

rado técnicamente por el organismo promotor. Por tanto. la cuestión fundamental 

dentro de la acción pública deja de ser entonces el financiamiento para vivienda 

terminada y de esta forma convertirse en proveedor de servicios de infraestructura 

básica y apoyo a la comunidad. De esta suerte el papel del Estado trasciende la 

función de financiamiento de la vivienda propiamente dicha, y se dedica básica­

mente al financiamiento urbano, dejando como es evidente, el papel de invertir y 

construir a Ja iniciativa privada bajo la lógica de ser ésta el motor del desarrollo 

desde la óptica Neoliberal. 

Ante cada una de las estrategias adoptadas por el Estado en el periodo inmediato 

anterior, es decir, nuestro periodo de estudio, las cuales han presentado un ago­

tamiento en si mismas dado el carácter estructural del problema que enfrentan, se 

ha delineado una alternativa más, que puede funcionar como complemento de los 

mecanismos utilizados hasta el presente. 

Dicho mecanismo o instrumento, se refiere a la Bursatilización de la Cartera Hi­

potecaria, es decir, la apertura de un sector nuevo en la Bolsa de Valores que co­

tice en función del valor de los bienes raíces. De esta suerte que, el volumen de 

recursos o bolsa que se logre captar vfa instrumentos accionarios sea utilizada o 

canalizada a la inversión en vivienda de interés social, y asi reactivar a Ja industria 

de la construcción con sus correspondientes efectos multiplicadores, sin embargo, 

sobre la inversión en vivienda popular o de bajos ingresos no se dice nada o se le 

incluye implícitamente en el nuevo esquema financiero, esto es que no se aclara 

cómo se operará en este caso en particular en relación a sus mecanismos, ca­

racteristicas y criterios para ser sujeto de crédito; esto se despejará hasta que se 

publique oficialmente el proyecto en cuestión. 

Este planteamiento implicó realizar un rediseño de la polftica oficial de vivienda, 

que fue desde la revisión de los mecanismos financieros para funcionar única-
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mente como intermediarios. hasta la readecuación integral de la polltica de pla­

neación urbano regional. 

Es asi como, dentro de este marco de revisión integral cada uno de los organis­

mos de vivienda reestructuró sus condiciones crediticias asl como sus criterios de 

asignación para aplicar más eficazmente los recursos financieros provenientes de 

diferente fuentes, tales como: recursos fiscales o presupuestales, recursos vla 

crédito externo. y de aportaciones patronales y de trabajadores, además de los 

fondos recaudados por concepto del Sistema de Ahorro para el Retiro (SAR), etc. 

Con esta reestructuración en las reglas de operación de Jos organismos de vi­

vienda. en la práctica quedarán fuera de estos programas la población de bajos 

ingresos (de 2.5 vsm hacia abajo), ya que los créditos se fijarán a tasas de interés 

bancarias y su otorgamiento se hará en función de los ingresos personales dispo­

nibles o la capacidad de pago en función del ingreso familiar. 

Con base en este balance a grandes rasgos, de los programas de financiamiento 

para vivienda y a sus efectos observados, por ser soluciones parciales a las ne­

cesidades de vivienda creemos que la alternativa a través de la Bursatilización de 

la Cartera Hipotecaria no resolverá el problema ya que para atender el financia­

miento para la vivienda popular o de bajos ingresos es fundamental el manejo de 

un subsidio explfcito y sobre todo porque si los recursos provenientes de la bolsa 

de valores via este nuevo sector, se canalizarán bajo la óptica de la inversión es­

peculativa de ganancias fáciles y no bajo la lógica de beneficio social, y de inver­

sión productiva, este instrumento se verá destinado al fracaso, agudizándose aun 

más el problema de la vivienda en México. 
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2.2.3.- Papel del Ahorro y de los Subsidios como mecanismos ejes del 
financiamiento para vivienda en el Estado Bienestar 

Como sabemos. en el Estado Bienestar el financiamiento para vivienda de bajos y 

medianos ingresos se ha dado bajo los siguientes mecanismos: 

a).- Inversión pública para vivienda vla presupuesto fiscal. 

b).- Ahorro interno y externo. 

c).- Subsidio para adquisición o compra de vivienda. 

El primer mecanismo financiero para vivienda y principal fuente de recursos se 

abordó en los antecedentes de este capitulo. No menos importante son los meca­

nismos financieros relativos al ahorro y al subsidio los cuales desarrollaremos a 

continuación en este apartado. 

2.2.3.1- Ahorro 

El ahorro es una variable económica sumamente influenciable por la dinámica de 

la economla en su conjunto de tal suerte que ésta juega un doble papel. por un 

lado, tiene un carácter estratégico como motor de inversión y por otro. de creci­

miento económico. 

Asl el ahorro ha sido una variable muy sensible pues el comportamiento de los 

precios relativos para la construcción (inflación) y las decisiones de polftica eco­

nómica han afectado a esta variable directa e indirectamente, a través de la distri­

bución del ingreso cuya tendencia como sabemos es a la concentración. 

En suma, el ahorro ha sido un elemento base del desarrollo económico, por tanto, 

sin ahorro no se dará Ja inversión, la producción, el ingresos, ni la demanda y por 
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ende no habrá crecimiento económico. De esta suerte, para que haya inversión 

productiva debe haber ahorro pero preferentemente ahorro interno eJ cual se ubi­

que como un objetivo de politica económica y financiera. 

No obstante, cabe agregar que: ..... el crecimiento económico y el nivel de ingreso 

de un pais depende no sólo de la capacidad de ahorro interno y externo de la 

economía sino de otras variables tales como: el grado de progreso técnico, la ca­

pacidad económica y tecnológica, la oferta de materias primas, el tipo de infraes­

tructura, energfa y medios de comunicación, la integración entre los diversos 

sectores y mercados de la economía."s2¡ 

Por lo que respecta, al ahorro total, este se descompone en dos tipos y son el 

ahorro interno y el externo. El ahorro interno se compone a su vez del excedente 

que·resulta de la diferencia entre ingresos y gastos de las familias, empresas pri­

vadas y sector público, este tipo de ahorro cayó como consecuencia de un menor 

crecimiento económico pasando del 17.0 % del PIB en 1982 a tan solo 7.0 % del 

PIB en 1993 y 1994. También se puede agregar que el ahorro interno puede ser 

además de formal que es el captado por el sistema bancario comercial (pagarés, 

cuentas de ahorro. etc.); el informal que comúnmente se capta interpersonal­

mente (tandas, cajas de ahorro. compra de alhajas y aparatos electrónicos, etc.). 

la inestabilidad económica y la inflación creciente a lo largo de Ja década de los 

ochenta y que se ha prolongado hasta los noventa han desalentado los recursos 

de ahorro formales e informales para construcción individual en autogestión o 

autoconstrucción de aqul que también los recursos públicos para vivienda se vean 

reducidos por la misma razón inicialmente expuesta. 

De esta manera. las instituciones o fondos que no recuperaron eficientemente sus 

créditos se vieron con menores recursos para hacerle frente al sostenimiento o 

expansión de sus programas; además los demandantes de vivienda también tu-

S2 M6xico. FOVl-Banco da México. 1990. Ahorro y Financiamiento a la Vivienda. pp. 75-76. 
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vieron limitadas posibilidades de completar aportaciones y enganches para acce­

der al mercado de vivienda. 

Esta situación se agudizó aun cuando existieron proyectos institucionales como 

los del Patronato del ahorro nacional (Phanal), asl como los de ahorro vivienda de 

la banca privada y nacionalizada, en los cuales en el caso de Phanal su objetivo 

era el de reunir el monto suficiente para un enganche ya fuera para terreno o para 

vivienda terminada; pero como se ha dicho en este trabajo reiteradamente el 

obstáculo para lograr este tipo de ahorro popular han sido los problemas estructu­

rales que ha venido padeciendo históricamente la economla mexicana. 

Confirmando lo anterior, tenemos que: ..... en 1970 la relación ahorro total/PIS fue 

del 23 º/o y aumentó a lo largo de la década hasta alcanzar el 28 º/o en 1980. En 

contraste, en la década de los ochenta, cuando el PIB y el PIB per cápita crecie­

ron a ritmos muy bajos o incluso negativos, el ahorro total también se frenó. Asi, 

la proporción de este ahorro con respecto al PIB disminuyó hasta representar el 

18 º/o en 1986. "53/ 

Estos efectos en el ahorro se dieron como consecuencia de la agudización del 

circulo vicioso en que cayó la economla nacional, pues ante el desplome de la 

productividad, el deterioro de los salarios, el desempleo creciente, la polJtica eco­

nómica inducida desde fuera que abatió el nivel de vida y la agobiante deuda ex­

terna limitaron los excedentes autónomos para financiar nuestro desarrollo de­

pendiendo de esta manera del ahorro externo a ultranza canalizando los exce­

dentes internos propios al pago del servicio de la deuda . 

.. Un comportamiento similar ha tenido el ahorro financiero en México. En la déca­

da de los setenta el cuasidinero/PIB aumentó hasta alcanzar 22.1 º/o en 1981. 

esta relación disminuyó y se mantuvo alrededor de 20.5 º/o en promedio de 1981 a 

1987 (con un mfnimo de 19.0 º/o en 1985). Cabe advertir que, el ahorro financiero 

53 lbidem. p. 84. 
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aunque tuvo una tendencia a la baja no se contrajo tanto como el ahorro total de­

bido a que el sistema financiero ha mostrado una mayor flexibilidad para adaptar­

se a los cambios económicos. "S4/ 

Por ahorro financiero debemos entender la proporción del ingreso que no se con­

sume y se dedica a la compra de activos financieros que emite la banca como son 

las cuentas de ahorro, bonos, pagarés, acciones, y por otra parte los titulas de 

deuda pública que emite el gobierno. 

En suma: .. En lo que respecta al ahorro financiero, la incertidumbre en las tasas 

de interés para los pequenos ahorradores y las presiones de los bajos salarios 

que se ajustan discontinuamente frente a precios que en cambio si se elevan ca­

da dia y en mayor proporción, reducen sensiblemente las posibilidades de ahorro. 

Ante este problema, se ha planteado la urgencia de alentar el ahorro y considerar 

sistemas de ahorro-préstamo que pudieran ser útiles."55/ Cabe agregar aqui con lo 

dicho en esta nota, que se pretende rescatar la experiencia de fomentar el ahorro 

popular y por ende lograr un ahorro interno sostenido para lo cual se requiere de 

una polftica integral y estratégica que induzca a una profunda y radical redistribu­

ción del ingreso. 

Finalmente, en lo concerniente al ahorro externo éste se refiere al que se puede 

obtener de recursos de préstamos internacionales o de inversión extranjera que 

ingresa al circuito financiero nacional en busca de intereses o utilidades atracti­

vas, para manejarse con carácter de complemento financiero y no de dependen­

cia como ha venido ocurriendo por la calda persistente de un ahorro interno pro­

pio que se ha convertido en uno de los problemas estructurales a vencer para lo­

grar un sano crecimiento económico. 

54 lbldem. p. 84. 
55 Maydón Garza. Marln. "'La Inflación y el Financiamiento para la vivienaa. Precios relativos y nuevos siste­
mas de pago·. Revista de Comercio Exterior, Vol.38, No. 10, octubre de 1988. p. 915. 
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Un ejemplo de ahorro externo lo tenemos con los créditos otorgados por el Banco 

Mundial (BM) y el Banco Interamericano de Desarrollo (BID) a México para finan­

ciar vivienda de bajos ingresos y de interés social a instituciones como Fonhapo 

para el primer caso en 1990 y a Fovi para el segundo en 1995, que han resultado 

ser muy onerosos por los altos costos financieros en que se ha incurrido al pagar 

intereses al exterior tomando como referencia la tasa cetes. 

2.2.3.2.-E/ subsidio a la vivienda 

El subsidio surge a la par con el programa financiero de la vivienda, éste se dirigió 

para atender a la población con nivel de ingreso minimo conyugal de 3 a 6 veces 

salario minimo. Esta cobertura prevaleció una década debido a las condiciones de 

estabilidad económica del pais. Durante los primero años, los créditos que se 

otorgaron implicaron montos de subsidios relativamente limitados o inexistentes 

debido a que la tasa de inflación de un dfgito del 5 °/o y las tasas de interés nomi­

nales que oscilaron alrededor del 6 °/o no fueron tan impactantes. 

Pero en el siguiente periodo que va de 1973 a 1980 se registraron altas tasas de 

inflación que pasaron del 12 al 29 o/o provocando un desajuste en la viabilidad 

propia del sistema financiero para la vivienda. Esto trajo como consecuencia que 

la recuperación real del crédito fuera cada vez menor que el valor real del crédito 

otorgado, y esto se tradujo en una pesada carga para el acreditado. 

Al elevarse la tasa de inflación al nivel de 98.8 º/o anual en 1982 y de 80.8 o/o en 

1983 dio como resultado que los recursos canalizados a través del programa 

quedaran prácticamente paralizados ya que eran recuperables en una proporción 

muy limitada, además la banca se resistla a la ampliación de los porcentajes de 

Inversión obligatoria en vivienda por su baja rentabilidad. Asf, los desajustes eco­

nómicos (inestabilidad) ocasionados por el alto nivel de inflación obligó al sistema 

financiero para la vivienda a tomar al subsidio como eje en el financiamiento ha­

bitacional. 
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.. Hasta ahora, los subsidios que otorga el sector público a Jos programas de vi­

vienda se aplican a la compra y no al ahorro; por lo tanto, podrfa considerarse un 

cierto margen de maniobra para asignar los subsidios que estimulen el ahorro. 

Asi, se podria otorgar tasas atractivas a los ahorradores, o complementos a un 

ahorro limitado a causa de los bajos ingresos. Estos últimos podrfan ser tales que 

el subsidio a la compra estuviera en función del ahorro aportado como engan­

che. "58/ 

El objetivo que se ha perseguido y que continúa siendo relevante. es dar un ma­

yor subsidio a los estratos de población de menores posibilidades económicas. 

Esta consideración redistributiva significa que las viviendas de mayor valor entre 

las que se puede incluir a las viviendas de interés medio, el subsidio debe ser 

muy limitado o prácticamente inexistente. 

El subsidio fue un propósito explicito de cada uno de los organismos públicos de 

vivienda, pues sus mecanismos se orientaron a otorgar créditos preferenciales a 

la población que no cuenta con recursos suficientes para obtener por su cuenta 

una vivienda a precios de mercado. Así pues, el subsidio otorgado al beneficiario 

de un crédito para adquirir su vivienda, era igual a la diferencia entre las tasas de 

interés que se le cobraban y las existentes en el mercado. 

El tipo de subsidio manejado por algunos organismos de vivienda fue el conside­

rado por buen pago oportuno o puntual de los acreditados, esto es, que si una vez 

cumplido el plazo aun quedaba algún saldo deudor para el acreditado el organis­

mo otorgante absorbfa el diferencial existente al término del periodo de pago. 

El esquema de subsidio puede funcionar en condiciones de estabilidad económica 

cumpliendo sus propósitos sin que se alteren Jos flujos reales de recuperación de 

los créditos asignados. 

58 ldem. pp. 915-916. 
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.. Sin embargo, en condiciones como las actuales. donde prevalecen altas tasas 

inflacionarias y, por lo mismo, altas tasas de interés, la no adecuación de los es­

quemas crediticios conduce, inevitablemente, a una reducción en los flujos reales 

de recuperación crediticia que pueden derivar, incluso, en una descapitalización 

de Jos organismos de financiamiento a la vivienda. "57/ 

Como respuesta a todo esto, en 1994 se perfiló la anulación gradual del manejo 

de los subsidios otorgados por el Estado en todos los bienes sociales y para el 

caso de la vivienda esto no es la excepción, a grado tal que se plantea el aplicar 

esquemas financieros a tasas de mercado que garanticen la recuperación total de 

los créditos a castas financieros indizados. 

Coma consecuencia lógica, lo anterior incrementó la cartera hipotecaria vencida 

hasta 1994, planteándose la necesidad de bursatilizar este tipo de créditos y so­

bre todo reestructurar los mismos individualizando cuentas con periodos más am­

plios de recuperación, refinanciando intereses asl como el bajar las mensualida­

des en un porcentaje determinado a plazos mayores a los originalmente pactados, 

por lo que únicamente se difirió el problema de insolvencia de los acreditados en 

el tiempo. 

57 México, S.H.y C.P. y varios organismos públicos. Reunión Nacional de Evaluación de Sistemas Flnancie­
ros para la Vivienda. Agosto 14 de 1987. p. 11 

80 



CAP:ITULO 3 

BURSATILIZACION DE ACTIVOS 
FINANCIEROS 

3.1.- Orlg•n- de la Bursatllizaclón 

Hacia 1973, a decir de algunos autores, se marcaba el final de la era del Estado 

Benefactor. no obstante, en el tiempo se dan ciertos traslapes contradictorios 

pues la bursatilización como tal se considera como un mecanismo financiero neo­

liberal y su origen se remonta a la década de los sesenta en los EE.UU., es decir 

hace treinta anos, en el ocaso de la Economia de Bienestar . 

.. En esos anos el mercado lo constitufan solo emisiones respaldadas por hipote­

cas, era un mercado estrecho y prácticamente sólo participaban en él las grandes 

instituciones gubernamentales. quienes vendian sus carteras hipotecarias en for­

ma directa a los inversionistas. La venta de las carteras constituía para el inver­

sionista una operación complicada, riesgosa y sin estándares preestablecidos. lo 

que entorpecfa sobre manera su mercado secundario."58 / 

58 Guerra, Roberto. Bursalilizacl6n. Revista Econofinanzas, Sección Financiamiento, p. 8. 
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Estas limitaciones redundaban en altos costos para los emisores y en pérdidas de 

valor de Jos activos de las instituciones constituidas por los préstamos hipoteca­

rios. 

En 1970 se da un avance importante en el desarrollo del mercado bursátil, pues la 

Asociación Nacional de Hipotecas dependencia del gobierno estadounidense res­

paldó las primeras operaciones de bursatilización de cartera, con lo cual se cam­

bió la concepción de la bursatilización abriendo la posibilidad de abarcar una di­

versidad de activos financieros coma tarjetas de crédito, cartera vencida, présta­

mo para autos, contratos de arrendamiento, etc. 

Una vez que el mercado bursátil alcanzó un desarrollo destacado, las institucio­

nes financieras privadas empezaron a participar en dicho mercado hacia 1977 al 

emitir con garantia de cartera hipotecaria y sin el respaldo gubernamental. 

A partir de 1980 asistimos al surgimiento de un nuevo sistema financiero, que 

históricamente son procesos que se les conoce como euforias financieras, con­

sistiendo éstos en que al darse un boom financiero viene como consecuencia 

posterior una liquidación de dicho boom mediante un crack bursátil culminando 

este proceso en una metamorfosis del sistema financiero al cambiar su estructura. 

En este contexto hay que entender el surgimiento de un nuevo sistema o revolu­

ción financiera que da origen y desarrollo a la bursatilización como una tecnologla 

financiera novedosa que forma parte de la ingenieria financiera actual. 

Para los ochenta y especlficamente en 1983 se emitió papel comercial respaldado 

con activos de cartera comercial; en 1985 la cartera automotriz fungió como res­

paldo o soporte bursátil y en 1987 surgen las primeras emisiones con respaldo de 

tarjetas de crédito bancarias. 

Toda esta experiencia norteamericana influyó en los paises latinoamericanos 

quienes concurren a dicho mercado para bursatilizar diversos activos financieros, 
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pues éstos no cuentan con la regularización o la infraestructura financiera ade­

cuada en sus paises de origen. 

Antes de continuar con el desarrollo de este instrumento financiero se requiere 

que analicemos ¿Qué es la bursatilización?, su importancia y naturaleza . 

.. Bursatilización, es una técnica que tiene por objeto la conversión de un conjunto 

de activos financieros con poco grado de liquidez, en un conjunto de valores bur­

sátiles altamente liquidos."59 f 

Asi, debemos entender a la bursatilización como el acto a través del cual un con­

junto de activos de diferente naturaleza pero de indole financiero (hipotecas, 

cuentas por cobrar, derechos de cobro, etc.) se documentan de tal manera que 

adoptan el carácter de títulos valor para colocarlos en los mercados bursátiles 

mediante una oferta pública. 

Por lo que respecta a la importancia de la bursatilización ésta estriba ante el mar­

co del sistema financiero económico actual. en et carácter distintivo o cualidad 

esencial de ser parte de un proceso de conversión de valores. En este sentido a 

principio de los ochenta se dio un paso notable del manejo de créditos bancarios 

al de papel negociable los ejemplos de esto los tenemos en bancos, casa de co­

rretaje, entidades no bancarias como detallistas y sociedades de financiación de 

automóviles que convertian activamente en valores hipotecas, préstamos y cré­

ditos al consumidor. 

En relación a la naturaleza de la bursatilización los especialistas coinciden en que 

esta es realmente un avance tecnológico en el proceso de asignación de créditos 

cuyo propósito es la de hacer liquidas los activos o compromisos financieros. Por 

tanto. su naturaleza esencial. no se da a través de los arbitrajes regulatorios, sino 

59 Vega Rodrlguez. F. Javier, et al. ·La Bursat1Uzaci6n de Activo& Financieros: Introducción a los fundamen­
tos de las nuevas Tecnologlas Financieras para la Administración del riesgo financiero.· México. Editorial 
Ariel. 1995, Colee. Ar1el - Oivulgaci6n. p. 62. 
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que deviene del manejo del riesgo, por lo que la bursatilización es más eficiente 

que el crédito convencional o tradicional. Sin embargo, este último es más estable 

financieramente hablando pues Ja bursatilización tiende a ser más volátil en fun­

ción de la inestabilidad de los mercados y el riesgo valor en juego. 

3.1.1.- Marco Financiero Económico y Avances Tecnológicos Internacionales 

La Bursatilización es un instrumento de ingenierfa financiera que ha surgido como 

una de las innovaciones o producto financiero de más éxito en el presente siglo. 

Asi pues. el marco de auge tecnológico en relación a la información y a la com­

putación es el ambiente que las innovaciones de ingenieria financiera requieren 

para su eficiente aplicación y desarrollo progresivo. 

En este contexto de cambios vertiginosos la bursatilización y otros instrumentos 

de ingeniarla financiera se les cataloga como productos de una gran revolución 

financiera. 

"La revolución financiera de los últimos veinte años, se ha caracterizado por 

construir un intenso proceso de creación de mercados y productos, donde prácti­

camente cada dla emergen nuevos y más variados instrumentos financieros los 

cuales han tenido como propósito esencial absorber por un lado, los riesgos cre­

diticios a través de complejas ingenierias financieras como, la bursatilización ... 80/ 

Es asi como la bursatilización de activos financieros surge en el marco de profun­

dos cambios técnicos, politices y económico-sociales a nivel mundial acampana­

dos paralelamente de un recambio de carácter del Estado de interventor a regula­

dor del mercado. 

60 ldem. p. 21. 

84 



BURZA TILIZACION DE ACTIVOS FINANCIEROS 

Como consecuencia de esto último en el sector financiero la misión del Estado es 

garantizar condiciones de estabilidad macroeconómica, asf como acuerdos con 

base en expectativas lógicas y objetivas entre los agentes económicos. 

"'Es importante destacar, la experiencia asi lo indica. que el mundo económico en 

lo general se ha privatizado y que la labor del Estado se ha concentrado en: Ja 

creación de ambientes de mercado; en la seguridad pública; en el suministro de 

Infraestructura, y en la importantlsima misión de elevar Ja calidad del capital hu­

mano de la nación a través del gasto educacional y el gasto en salud."81/ 

De esta suerte el desarrollo de la bursatilización se dice que ha revolucionado los 

mercados financieros y que en el caso de la bursatilización hipotecaria en EE.UU. 

ha acrecentado la capacidad del mercado para generar una importante cantidad 

de recursos financieros para la adquisición de viviendas. Jo cual es la base del 

crecimiento sostenido en la economla de posguerra de este país. 

El nuevo entorno, a la caída del bloque socialista impone junto al sistema capita­

lista una nueva fase de desarrollo que se caracteriza por la globalidad y la com­

petencia de los bloques regionales, en este marco se desarrolla la sofisticación de 

nuevos instrumentos financieros, pero contradictoriamente nos encontramos en 

una fase de recesión, en una crisis e inestabilidad de mercados financieros volá­

tiles. Ante esta situación es que se debe valorar el papel de Jos diferentes instru­

mentos financieros como la bursatilización con el fin de conflnnar o negar la utili­

dad y Ja eficiencia con que se les ha calificado y sobre todo verificar su utilidad 

social como medios para resolver necesidades lacerantes como el de fa vivienda. 

81 ldem. p. 21. 
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3. 1.2.- Exceriencias de Bursatillzación en México 

3.1.2.1.-Bursatilización en los Paises Emergentes 

En estos paises la bursatilización es una modalidad financiera relevante que les 

ha permitido concursar en las nuevas condiciones de competitividad y en el marco 

de una nueva economfa globalizada. 

También se ha afirmado que los procesos bursátiles han servido a estos pafses 

entre ellos México, como soporte de la transformación económica vfa la apertura 

comercial y financiera que han ido ocurriendo gradualmente en sus economías . 

..... el mundo atestiguó Ja instrumentación de operaciones de gran envergadura 

realizadas por empresas públicas y privadas de las economfas emergentes, tal 

fue el caso de la colocación de las acciones .. L" de Telmex efectuada a finales de 

la década pasada como un complemento de la privatización de este gigante de 

las comunicaciones."62/ 

La bursatilización se ha convertido en una palanca para reinsertar a algunas eco­

nomfas emergentes a los mercados de capital internacional, como en el caso de 

nuestro país. Sin embargo, la globalización económica se puede tornar en riesgos 

radicales para una nación emergente. Pero según los teóricos a favor de estas 

innovaciones técnico-financieras como la bursatilización. una integración al proce­

so económico mundial, bien ejecutada se convierte en una magnifica oportunidad 

para superar rezagos económicos históricos. 

Así pues: .. La nueva economfa globalizada constituye un fenómeno irreversible, 

un todo que es capaz de integrar el conjunto de las transacciones más relevantes 

62 ldem. p. 243. 
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que ocurren en la actualidad y donde los diversos mercados aparentemente sepa­

rados. conforman en la realidad uno solo."63/ 

3. 1.2. 1.1.- México 

.J.J.2.J.1./.- Telmex 

Aquí se originó la primera bursatilización internacional de cuentas por cobrar por 

420 millones de dólares (mdd) en el mercado estadounidense, de esta manera 

con la operación que realizó el Citibank con México, éste se convirtió en el pione­

ro latinoamericano en dicho mercado en el ano de 1987. A partir de este ario y 

hasta 1992, Telmex instrumentó otras operaciones bursatilizando un monto de 

alrededor de 1600 mdd. 

Esta bursatilización de Telmex surgió ante la presión de obtener recursos del 

mercado internacional, bajo un contexto en que la banca internacional, en 1982 

tenfa cerrado el crédito a los pafses emergentes, asi, con esta operación se en­

contró la fonna en que las economfas emergentes escaparan a las limitaciones 

impuestas por dicha banca. En este caso al instrumentar dicha operación, se con­

venció a los inversionistas de que al adquirir los certificados y bonos emitidos los 

riesgos pais, de pagos, de rendimientos y legales eran minimos, no obstante que 

el emisor era una institución de un pais emergente . 

.J.J . .2././.2.- ;\/excobre 

La bursatilización de esta empresa se consideró como el retorno de México a los 

mercados internacionales, esta operación también ocurrió bajo el contexto de una 

aguda escasez de crédito internacional hacia los paises emergentes exportadores 

de materias primas básicamente de energéticos. cobre y oro. 

83 ldem. p. 244. 
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Esta operación se realizó en 1989 por el banco francés Paribas que fungió como 

agente lfder para la sindicatura de un préstamo internacional. El monto solicitado 

en préstamo por Mexcobre fue de alrededor de 210 mdd a una tasa menor a las 

nacionales siendo ésta de 11.5 °/o. 

Los riesgos a considerar por el banco Paribas fueron: 

- Riesgo del precio del cobre: se erala o asumia que en 1989 el mer­

cado del cobre tenla grandes fluctuaciones en sus precios en niveles 

de 3400 a 2400 dólares la tonelada. Con esta volatilidad se conside­

raba remoto que el precio de cobre se ubicara a un valor de 1300 

dólares aproximadamente lo cual provocarla que Mexcobre tuviera 

dificultades para cubrir sus compromisos igualmente si el caso fuera 

que las tasas de interés se elevaran. 

- Riesgo pals: en el caso de que el banco central Banxico asumiera 

una polltica de control de cambios. o que hubiese escasez de divi­

sas. 

- Riesgo de rendimiento: si Mexcobre no fuera capaz de extraer. 

procesar y exportar los niveles de cobre requeridos. 

3. J.2. /. J.3.- Peme:c 

Esta operación bursátil. tiene un interés especial por ser una fngenierla de finan­

ciamiento en la que se negocian cuentas por cobrar por ventas futuras de petró­

leo. Además a los certificados de bursatilización se les dio una calificación de gra­

do de inversión. Esto último consistió en evaluar todo tipo de riesgo asf coma 

perspectivas del pals y de la empresa por su potencial productivo, económico y 

estratégico. 

El éxito de esta operación consistió en que Pemex dispuso de un monto de finan­

ciamiento de 362 mdd con un diferencial en costos favorable para esta empresa. 
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J.J.2././.4,• Visa Banamex 

La banca comercial mexicana también ha participado en la bursatilización interna­

cional, asf, hasta 1992 los montos bursatilizados por ésta ascendieron a 619 mdd 

en el área de tarjetas de crédito esta operación se realizó con el concurso del First 

Boston superando los riesgos, como el riesgo soberano igual que los resolvió 

Pemex y Telmex. 

Por tanto, en México ha habido antecedentes de la bursatilización de créditos co­

mo éstos, de mucho éxito, pero que se efectúan en el mercado de EE.UU. Asi 

pues, Banamex y también Bancomer bursatilizaron en plena crisis de 1995, su 

cartera de créditos asociada a VISA y Mastercard, recogiendo con esto. recursos 

frescos para enfrentar sus contingencias que se les presentaron en el primer se­

mestre del mismo ano. 

J./.:!./. /.5.· Nafinsa 

Esta institución ha jugado un importante y decidido papel en la internacionaliza­

ción del mercado de capitales, convirtiéndose entre la Banca Mexicana en el Hder 

de la innovación de la ingeniarla financiera asociado a la bursatilización. También 

ha incursionado en la bursatilización del mercado interno de capitales. Asl, a fines 

de 1992 y principios de 1993 bursatilizó su cartera de crédito por un monto de 200 

mdd con Kidder Pea Body internacional correspondiendo a créditos hipotecarios 

que otorgó a través de la banca comercial mexicana. 

J./.2.1. l.6.· Bursalili=ación con Valores Gubernamenlales 

Estas operaciones son consideradas de alto riesgo y elevado rendimiento. Ade­

más, una dinámica importante de los mercados internacionales de capitales es Ja 

bursatilización de los papeles de deuda soberana de paises emergentes. 
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En el caso de México, se bursatilizan desde 1993 Jos cetes. ajustabonos y bon­

des, con carácter internacional. 

En esencia el bursatiJizar deuda soberana consiste en que el activo subyacente se 

integra con un paquete de valores gubernamentales de corto, mediano y largo 

plazo, dicho paquete se puede integrar por un solo tipo de valores o por diferentes 

tipos de tftuJos. 

Finalmente, con estas experiencias en México, según los teóricos en pro de Ja 

bursatilización ésta, y los nuevos mecanismos financieros que se derivaron del 

nuevo sistema financiero que surgió a fines de los anos ochenta, traen consigo 

impJJcitamente una mayor disciplina en cuanto al análisis de riesgos además de 

una mayor velocidad de respuesta frente a profundas crisis financieras. Asimismo, 

y estarla por verse que la bursatilización eficienta los mecanismos de asignación 

de recursos canalizándolos a proyectos rentables con lo que se contribuye a fa 

extensión de duración de los auges y viceversa, es decir, reducción de la intensi­

dad y duración de las recesiones. 

3.2- Bursatillzación de la Cartera Hipotecarla 

Ante Ja necesidad de nuevas alternativas para financiar vivienda. la bursatilización 

de hipotecas es considerada como un esfuerzo para integrar los mercados de hi­

potecas con los mercados de capital internos y externos mediante la venta de va­

lores respaldados por hipotecas. Con dicho mecanismo, se pretende aumentar Ja 

disponibilidad del financiamiento hipotecario y generar recursos importantes para 

la construcción de vivienda, buscando además abatir sus costos tanto financieros 

como de producción. 

En Ja actualidad: MLas tasas de interés reales para préstamos hipotecarios a la 

vivienda son altas, y gran parte de la vivienda que se construye no utiliza los mer-
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cadas formales de crédito. Generalmente los préstamos hipotecarios se otorgan 

con un bajo valor de la razón préstamo-valor de la propiedad y con vencimientos 

relativamente cortos.'"64/ 

Asi, el manejo de activos-pasivos, está revolucionando los negocios bancarios 

pues, el sistema financiero ha generado un conjunto de pasivos altamente liqui­

das y confiables que se denominan certificados negociables, aceptaciones banca­

rias, pasivos contingentes (como cartas de crédito y productos derivados) seme­

jantes en flexibilidad como se manejan los activos bancarios crédito y activos li­

quides de corto plazo. Hasta hace poco tiempo, los créditos se consideraban co­

mo activos esencialmente liquidas en los sistemas financieros de economias 

avanzadas. Pero mediante la bursatilización, las instituciones bancarias han con­

seguido hacer llquidos para el sistema en general una parte importante de las 

carteras de créditos (pasivos). 

En suma en nuestro pais: "La bursatilización permitirá revolucionar al mercado 

financiero en un plazo de diez a quince anos considerando la nueva adecuación 

de la politica de fomento a la vivienda, que contemple esquemas de satisfacción 

de demanda de casas-habitación, reducción de las tasas promedio hipotecarias y 

disminución de los márgenes de fondeo para los constructores de viviendas."65/ 

Por otra parte y de acuerdo con los especialistas en esta área financiera, para 

comprender cómo actúa este mecanismo de mercado secundario de hipotecas se 

deben observar los siguientes pasos: 

a) Evaluación de la emisión de los certificados de bursatilización. 

b) Análisis de la recuperación de flujos de efectivo de los certifica­

dos de bursatilización. 

64 México. Documento Oficial de trabajo: Bursat111zaciOn de Hipotecas. SEDESOL. Dirección General de 
Pollllcas de Vivienda. Septiembre 1 de 1995,.p. 3. 
65 Luna Palencia, Claudia. Bur-satilizaciOn Hipotecaria. OpciOn de Liquidez Bancaria. El Financiero, Secci6n 
Bienes Ralees. At'lo. XIV, No. 3506. México, 28 de Octubre de 1994, p. 35-A. 
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c) Determinación lo más precisa posible de las funciones de los 

participantes. 

d) Evaluación preliminar de las acciones que deben reunirse pre­

viamente a la emisión del papel bursatilizado. 

En cuanto a Ja emisión propiamente dicha, los requisitos para bursatilizar hipote­

cas, deben contemplar las siguientes características: figuras de mercado adecua­

das. identidad de la parte originadora, identificación de las instituciones que debe­

rán actuar como vehlculos de propósito especial, asl como de las empresas califi­

cadoras de valores, además. la aceptación y sanción de las instituciones regula­

doras correspondientes. Asimismo se requiere la identidad de los agentes de co­

locación y de una amplia base de inversiones. 

Asf pues: ..... el proceso de bursatilización se inicia con Ja venta de las hipotecas a 

una institución especializada, que las agrupa en paquetes y emiten bonos en el 

mercado de valores. respaldados por el paquete de hipotecas, previa calificación 

de su grado de riesgo."66/ 

3.2.1.- Proyecto de Bursatilización de Carteras Hipotecarias en México 

El proyecto de bursatilización en nuestro pals se realizó en 1992 por el Instituto 

Tecnológico Autónomo de México (ITAM) y por la firma especializada en cuestio­

nes inmobiliarias (SOFTEC) estudio financiado por instituciones relacionadas con 

el sector construcción como son: el Centro Impulsor de la Construcción y las Ha­

bitaciones, Asociación Civil (CIHAC), fa Federación de Promoción a la Vivienda, 

Asociación Civil (PROVIVAC) y la Cámara Nacional de la industria de la Cons­

trucción (CNIC). 

68 Femández: Vega, Cartas. A la Bolsa. deudas hipotecanas: Fovi. La Jamada. Afto DOCE, No. 4183, México. 
29 de Abnl de 1996. pp. 1 y 50. 
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Este estudio presenta un análisis del potencial de la bursatilizaci6n hipotecaria en 

Mé)(ico. en los siguientes términos: Ja cartera hipotecaria del sistema bancario fue 

del orden del 14o/o del total de sus recursos en 1992: asimismo, el Banco Central 

Nacional (BANXJCO) publicó cifras de la cartera hipotecaria de Ja banca comercial 

en 1994 donde afirmaba que dicha cartera pasó de 1500 mdd en 1985 a 19000 

mdd en 1994. 

Por otra parte, de acuerdo con datos de la Comisión Nacional Bancaria y de Valo­

res (CNBV) a junio de 1991 la cartera hipotecaria de los bancos era de 21 mil mi­

llones 697 millones de nuevos pesos: para enero de 1992 ésta era de 29 mil mi­

llones 614 millones de nuevos pesos y a junio del mismo ano este monto era de 

37 mil millones 243 millones de nuevos pesos. Estos montos, según el estudio en 

cuestión, denotan su importancia como una opción de crecimiento económico del 

país, a la vez que interconectaron al sistema financiero con el parque inmobiliario 

cuyo valor fue en esos años siete veces mayor que el valor del mercado de capi­

tales. 

Asimismo, el estudio destaca a la bursatilización de estos recursos como un me­

canismo de mercado para resolver el problema de la vivienda, y permitir a Jos 

bancos obtener liquidez para financiar nuevos proyectos de inversión. Asf, el cre­

cimiento de estos montos como pasivos inmobiliarios se activarán al ser bursatili­

zados para contar con mayores flujos de financiamiento. 

Para 1993 las dos instituciones bancarias lfderes en el mercado hipotecario mexi­

cano -Banamex y Bancomer- con más de 46 mil millones de nuevos pesos (mdnp) 

corrientes, requieren de bursatilizar su cartera en este renglón y están en espera 

de que el proyecto en cuestión sea autorizado para iniciar esta operación bajo los 

parámetros que se definan al respecto. 
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Banamex tenla registradas hasta abril del mismo afta. 250 mil hipotecas que re­

presentaban alrededor del 33 º/o de su cartera de crédito. Asimismo. el Indice de 

cartera vencida hipotecaria de esta institución era aproximadamente de 0.8 ºlo. 

Por lo que respecta a Bancomer. en el mismo ano su cartera de crédito hipoteca­

ria fue de 33.5 °/o de su cartera total lo que representó unos 23 mil (mdnp) co­

rrientes. Según esta institución, Ja cartera hipotecaria, es uno de los renglones 

que les proporciona un margen importante de maniobra con alta seguridad de re­

cuperación y de rentabilidad. 

Por lo antes dicho, según los especialistas, en la actualidad las únicas institucio­

nes capaces de ingresar al mercado de valores para bursatilizar su cartera hipo­

tecaria son: Banamex, Bancomer y Serfin, ya que el resto de las instituciones no 

tienen esquemas consistentes. 

Mientras tanto, las necesidades en México de vivienda anual son de una deman­

da estimada entre 800 mil y un millón; a pesar de este dato, el financiamiento 

bancario para adquirir casa ha sido insuficiente desde siempre pero se ha incre­

mentado esta insuficiencia en las dos últimas décadas. 

La causa de esta situación se apoya en el hecho de que a partir de 1982, nuestra 

nación y por ende nuestra economía ha venido padeciendo una persistente ines­

tabilidad macroeconómica desembocando en un gran estancamiento económico . 

.. En Ja actualidad México cuenta con un déficit de seis millones de vivienda, déficit 

sustentado en los siguientes factores: 

- Una tasa histórica de crecimiento poblacional elevado. 

- Prolongado periodo de recesión económica. 

- Una pronunciada calda del salario real. 
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- Un severo deterioro de la relación entre el ingreso real y el precio de 

la vivienda. 

- Elevadas tasas de desempleo de Ja economia mexicana. 

- Insuficiente oferta de financiamiento para la vivienda. 

- Excesivos requerimiento para el otorgamiento de financiamientos por 

parte de Ja banca y de los intermediarios. 

- Deteric.tro continuo en el déficit de vivienda. 

- Enorme atraso tecnológico en los esquemas de financiamiento {mí-

nimo desarrollo de la bursatilización). 

- Estructura de captación del sistema financiero mexicano de corto 

plazo. 

- Alta ineficiencia de Jos mercados crediticios nacionales. "67/ 

Por otro fado. la relevancia del mercado financiero hipotecario es tal que los in­

vestigadores en el tema, han propuesto que el desarrollo económico de un pafs 

se mida a través de dicho mercado considerando su magnitud y el volumen de 

operaciones que realiza. 

La razón principal para tomar a este sector como indicador de desarrollo econó­

mico se basa en que si el crédito es una variable de impulso y resorte de la ex­

pansión económica este efecto es mayor al aplicarse para expandir al sector hi­

potecario y por tanto. al sector de Ja construcción. Como ejemplo de esta posible 

medición tenemos los siguientes datos de algunos paises de diferente desarrollo 

económico, cuyo manejo de financiamiento para vivienda nos dan idea de su ca­

pacidad al asignar recursos importantes para tal fin . 

.. En los países avanzados, el porcentaje de financiamiento a través del crédito 

para adquisición de casas, es superior al 60 ºlo, mientras que en las paises emer­

gentes de mayor desarrollo {México, Brasil, Chile). el porcentaje fluctúa entre 15 -

20 o/o, para los pafses de menor desarrollo las tasas no llegan a 10 %. Los datos 

67 Vega Rodrlguez, F. Javier. pp. 279-280. 
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para México revelan que poco menos del 15 % del parque total se ha financiado 

vfa hipotecas, en EE.UU. el porcentaje es de 95o/o, mientras que Dinamarca y 

Alemania exceden el 80 ºló. "68/ 

3.2.1.1.-Créditos Hipotecarios Otorgados por la Banca Comercial 

Para tener idea de la magnitud del mercado hipotecario en México asf como de su 

potencial (Ver cuadro No. 9, pag. 98), es necesario dimensionar con indicadores 

numéricos al mismo. Asl, tenemos que los indicadores de oferta y demanda están 

determinados por una serie de factores económicos y demográficos. En referencia 

a este último factor su relevancia estriba en que México cuenta con una pobla­

ción, dato reciente. a 1996 de alrededor de 93 millones de habitantes. con lo que 

las necesidades de vivienda son crecientes las cuales no se han podido satisfacer 

con todos los recursos oficiales autorizados como pudimos apreciar en el capftulo 

2 de este trabajo. 

Por otra parte, se tiene un inventario de viviendas construidas por lo menos hasta 

el último censo poblacional de 1990 en un total de 16.2 millones de éstas, de las 

cuales el 39 o/o son viviendas de interés social con un valor de 7 o/o sobre el valor 

total del inventario, mientras que la vivienda media y residencial de lujo represen­

tan solamente el 15 º/o del inventario de viviendas pero con un valor del 60 °/o so­

bre el valor total. Además, la oferta de viviendas anuales en el periodo de 1983-

1994 no superó las 600.000 viviendas considerando tanto al sector público como 

al privado juntos. (ver cuadro No. 7 pag. 63) 

Con todos estos datos y otros mencionados en incisos anteriores, es contrastable 

el hecho de que aún seguimos inmersos en un alto déficit de vivienda como se 

aprecia claramente en el capitulo anterior. 

68 fdem. p. 277. 
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Por lo que respecta a los factores económicos como condicionantes del problema 

habitacional que nos aqueja, estos son los relativos a la concentración del ingre­

so, la inflación, la escasez de créditos accesibles y baratos, etc., (ver capitulo 1) 

donde se abordan los problemas del mercado de vivienda y la encrucijada que el 

modelo Neoliberal ha impuesto a la sociedad en relación a la cancelación del Bie­

nestar social como mfnimos para superar la pobreza lacerante. 

"Una de las razones para que haya sido mlnimo el apoyo de los mercados finan­

cieros en el sector hipotecario mexicano, es que este sector ha sido muy inefi­

ciente, básicamente por sus extremas limitaciones en sus fuentes de fondeo, con­

centradas en plazos cortos de vencimiento, si a esta consideración se agrega el 

hecho de que hay poca diversificación de mercados. Para dimensionar en los 

términos adecuados este complejo problema es conveniente evaluar las ventajas, 

que aportarla la Bursatilización Hipotecaria, comparándola con la estructura credi­

ticia actual. "69/ 

Una ventaja entre otras, que pudiera def'"ivarse de este mecanismo de fondeo, de 

acuerdo con los teóricos que pugnan por su autonzación, es la de potenciar los 

recursos de financiamiento a través de hacer Hquidos los pasivos que representan 

las carteras hipotecarias y sobre todo la cartera vencida de este sector al ser co­

locadas en la bolsa de valores como titulas respaldados por los bienes inmuebles 

hipotecados. 

El cuadro anterior presenta datos de los montos de crédito total y para vivienda 

otorgados por la banca comercial, deflactados con el Indice Nacional del Costo de 

Edificación de Vivienda de Interés Social mostrando un comportamiento muy si­

milar al cuadro No. 5, pag. 58 del capitulo 2 referente a la inversión pública en 

vivienda. (Ver anexo, gráficas Nos. 9, 1 O y 11) 

69 Vega Rodrlguez. F. Javier. p. 261. 
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CUADRO No.9 

CREDITO OTORGADO PARA VIVIENDA POR LA BANCA 
COMERCIAL 

(Miles de nuevos pesos conslantes de 1983) 

~os CREon"O TOTAL CREDITO CREDJTO TOTAL %P.l.B. PMVIENDA PMVIENDA% 

1H3 3.165.947 155.686 4 92 oe 
11184 3.441.986 192.121 s se , .... 3.744.904 254 268 6 79 1 3 , ... 4.043.679 228.900 566 

1H7 3,246.891 187.614 5 78 , ... 3,164.535 311.065 9 83 15 , ... 4,5-42.838 389.113 B 57 1.7 

1ft0 5.888.646 458.913 7 79 1 e 
1ff1 7.643,985 490,302 641 1.B 

1992 9,987.911 535.914 537 1.B 

1ff3 11.759.054 722.269 614 2.3 

11t!M 12.622.119 811,720 843 24 

FUENTE. Banco de Mé:iuco 
Nota Cuadro elaborado con dalos de Baniuco. deflactados con el INCEVIS 

base 1983= 100 

En relación a la tasa media de crecimiento anual en el período, en el caso del 

crédito para vivienda ésta es de alrededor del 16.22o/o con una participación pro­

medio ponderada sobre el PIB de 1. 7 % quedando este porcentaje al iguar que el 

de la inversión pública en vivienda muy por debajo de las recomendaciones inter­

nacionales de un 5 % sobre el PIB. Sin embargo. si sumamos ambas participacio­

nes en el PIB, es decir, el de la inversión pública en vivienda y el del crédito otor­

gado para vivienda por la banca comercial arroja apenas un porcentaje promedio 

ponderado sobre el PIB de 3.7 º/o. Por último, comparando la inversión pública 

total contra el crédito total de la banca comercial, la primera queda muy por de­

bajo de la segunda, destacando una diferencia potencial de recursos que la banca 

comercial destina a otros sectores como el comercial, servicios e industrial. {Ver 

anexo, gráfica No. 11) 
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3.2.1.1.1.- Cartera Hipotecaria Vencida 

De acuerdo con estadisticas oficiales para 1994. alrededor del 80 °/o de la cartera 

hipotecaria estaba concentrada por Banamex, Bancomer, Señin e lnverlat­

Comermex y apenas el 3.5 º/o detentado por el Fovi, o sea que la diferencia de 

16.5 °/o para completar el 100 °/o de dicha cartera estaba en manos de un numero­

so grupo de pequenos bancos comerciales e instituciones oficiales. Asimismo, el 

número de deudores por concepto de esta cartera hipotecaria oscilaba en el or­

den de 900 mil a un millón de familias. en el caso de la Banca Comercial. 

Por lo que respecta al saldo en pesos de esta cartera hipotecaria, en la actualidad 

a marzo de 1996, se ubicó en un monto de 177 mil millones de pesos de los cua­

les 30 mil millones son créditos tipo FOVI. 75 mil millones estaban documentados 

en Udis, y el resto se quedaron pendientes de reestructurar y en el mejor de los 

casos algunos (los menos) pudieran tener condiciones financieras blandas. 

Aqui se puede apreciar el cambio porcentual con respecto a 1994 quedando en el 

mismo orden en base a los montos anteriores con 42.4 °/o, 17.0 º/o y de 40.6 º/o 

respectivamente. 

Estos volúmenes o montos de dinero dan idea de la importancia del manejo bur­

sátil que pudiera hacerse de estos recursos al movilizarlos en la bolsa. 

Otro indicador de importancia y de gran relevancia es el relativo a la cartera ven­

cida como pasivos o recursos inmovilizados que la cartera hipotecaria padece 

siendo esta de 1 06 mil millones de pesos en marzo de 1996 representando ésta 

sobre la cartera hipotecaria total el 60.0 °/o, lo que significa que la banca comercial 

no tuvo una recuperación sana cayendo en iliquidez y contingencia pues la deva­

luación de diciembre de 1994 agudizó la insolvencia del sistema bancario y como 

consecuencia lógica la restricción crediticia. 

99 



BURZA TIL/ZACION DE ACTIVOS FINANCIEROS 

3.2.1.2.- Instrumentos Accionarios en el Mercado de Capitales 

Aqul nos referiremos estrictamente a instrumentos hipotecarios que es el mercado 

que por interés temática nos ocupa. Este típo de obligaciones hipotecarias son 

emitidas por sociedades anónimas que se garantizan por una hipoteca sobre los 

bienes de la empresa emisora como los edificios, terrenos, equipos y maquina­

rias, etc. 

Los intereses de este instrumento se pagan trimestralmente y sus amortizaciones 

de capital tienen un periodo de gracia de la mitad de su plazo total al ser emitidas. 

Este tipo de documentos se mueven en el mercado de capitales donde concurren 

fondos provenientes del ahorro de personas, empresas y gobierno asl como de­

mandantes de estos fondos para destinarlos a la formación de capital fijo. 

También cabe aclarar que este mercado de hipotecas dentro del mercado de ca­

pitales se considera como un mercado secundario porque los valores que se co­

locan no son nuevas emisiones como las del mercado primario, sino que ya han 

sido emitidos anteriormente negociándose únicamente como compra-venta y su 

objetivo en este caso, es el de dar liquidez a sus t~nedores. Por tanto, no son re­

sultante de aumentos de capital, sino que provienen de la cesión de partes socia­

les colocadas en el mercado de referencia como deudas de créditos hipotecarios. 

Ejemplos de estos instrumentos son las acciones de adquisición de deudas, valo­

res de renta fija y papel comercial. 

Otra caracterlstica de estos instrumentos es el de ser de largo plazo pues los fi­

nanciamientos que requieren los demandantes son para proyectos de inversión 

cuyo periodo de maduración o lapso en que se encuentran inactivos por no gene­

rar flujos de efectivo, es precisamente de largo plazo; por lo que se requiere de 

emitir instrumentos que faciliten los recursos necesarios y que a la vez permitan 

un amplio plazo para finiquitar fa deuda. 

100 



BURZA TILIZACION DE ACT1VOS FINANCIEROS 

En el caso del mercado hipotecario mexicano hay algunos instrumentos ya exis­

tentes que podrían utilizarse en la bursatilización hipotecaria y son en primer tér­

mino los certificados de participación ordinarios (CPOs) los cuales poseen un 

riesgo inevitable que consiste en que el bien inmueble hipotecado por lo general 

es sujeto de demérito y por ende de pérdida en cuanto a su valor. 

En segundo término, tenemos a los certificados de participación inmobiliaria 

(CPls) que representan generalmente un respaldo sólido ante los inversionistas, 

en comparación con los primeros. 

"A través de los certificados de participación, la empresa puede liberar recursos 

invertidos en los créditos, a fin de destinarlos a usos de mayor rentabilidad; da 

posibilidades de programación en la obtención y aplicación de recursos y en Ja 

enajenación de los bienes fideicomitados. "70/ 

Asimismo, la institución que originó el crédito hipotecario, con la bursatilización, 

podrá seguir manejando los pasivos fideicomitidos, beneficiándose de Jas comi­

siones que se deriven por Ja administración de estos bienes. 

Un ejemplo entre otros de este tipo de certificados de participación sean ordina­

rios o inmobiliarios, Jos podemos ver en el caso de la estatización de la Banca 

Privada en 1982 por el Gobierno Federal para pagar a Jos accionistas el valor de 

los bancos recursos con Jos que no se contaba al momento. Por esto, el Gobierno 

decidió emitir los instrumentos llamados BIB's (bonos de intermediación banca­

rios) con los que se ofreció una tasa de interés trimestral basándose en las tasas 

de los Certificados de Depósito Bancarios cuyo período para amortizar fue de 10 

anos, con esta emisión se hizo frente al pago de las acciones expropiadas por 

causa de Ja Nacionalización de Ja Banca. 

70 Rangel M, J. Jesús. En puerta. la Bursatilizaci6n del Crédito Hipolecano de Ja Sanca. El financiero. sección 
FINANZAS. At'to XII. No. 3019. México. 22 de junio 1993. p. 4. 
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Prosiguiendo en tercer término, también existen o se conocen los SORES o bo­

nos de renovación urbana los cuales se emitieron en 1986 con la finalidad de in­

demnizar a los duenos de viviendas e inmuebles (edificios) expropiados por el 

gobierno como consecuencia de los sismos de septiembre de 1985. La emisora 

fue la tesorerfa en el D.F., garantizados por la misma institución. 

Estos instrumentos tuvieron un plazo de emisión de 10 anos y tres de gracia, 

amortizándose el capital en seis pagos anuales con 14 o/o cada uno y uno último 

de 16 °/o partiendo del 12 de octubre de 1988. Asimismo, los pagos de intereses 

se realizan trimestralmente tomando como referencia también la tasa de los Certi­

ficados de Depósito Bancario a 90 dlas. 

En cuarto término, los bonos de vivienda (BOVI) son instrumentos pasivos de 

captación bancaria para financiar la adquisición o el mejoramiento (rehabilitación) 

a través del otorgamiento de créditos hipotecarios. Además. los BOVI tienen la 

caracteristica de ser instrumentos amortizables a largo plazo, con rendimiento 

mensual o trimestral y su tasa de interés la determina su emisor pudiendo ser la 

más alta en el mercado. Tienen como cualidades el respaldo de estar garantiza­

dos por el banco que los emite, excensión fiscal y son colocados en el mercado 

bursátil a través de una oferta pública. 

No obstante, la existencia de los instrumentos antes descritos y de la intensión de 

instaurar la Bursatilización Hipotecaria en México, se padecen grandes obstácu­

los. 

"El mercado de hipotecas en México, con una infraestructura deficiente, contiene 

más riesgos e incertidumbre que la de otros paises con valores respaldados por 

hipotecas. En general tas áreas generales con mayor deficiencia son: estandari­

zación de productos, cuestiones legales y fiscales, e información sobre las carac­

terfstlcas del comportamiento del crédito y de las hipotecas. Además. las caracte-
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rfsticas de las hipotecas mexicanas reducen la necesidad de algunos de los más 

sofisticados mecanismos para asignar riesgos."71/ 

Esto quiere decir, que el mercado en cuestión adolece de una gran diferenciación 

en los titules emitidos a grado tal que hay también una gran dispersión de éstos 

en un mismo banco y de un banco a otro. Asf, cada una de estas instituciones 

establece sus propias normas para aseguramiento. términos de la hipoteca, con­

tratos y otros criterios no generalizados en todo el sistema bancario. 

3.2.2- La Bursatilización Hipotecaria como Mecanismo de Solución al 
Financiamiento para Vivienda 

Teóricamente con este proyecto, se pretende desarrollar un mercado secundario 

de hipotecas en México con el fin de beneficiar a un mayor número de familias 

para que puedan adquirir su vivienda mediante el otorgamiento de más créditos 

hipotecarios esto se logrará con la mayor liquidez y capitalización del sistema fi­

nanciero habitacional que se obtenga al bursatilizar la cartera hipotecaria. Lo que 

no queda claro es a qué tipo de viviendas se dedicarán los recursos o más bien 

en qué proporción se canalizarán éstos, pues no es lo mismo el financiar vivienda 

de interés social o popular que la vivienda de interés medio y residencial desde el 

punto de vista de la utilidad para la banca y las empresas constructoras y desde el 

punto de vista del nivel de ingreso requerido a los demandantes, para ser sujetos 

de crédito. 

" ... en México una gran mayoria de las instituciones crediticias ha enfocado su la­

bor a la construcción de vivienda para la clase económicamente alta y casi ningu­

no ha desarrollado esquemas de edificación de casas-habitación populares o de 

interés social ... 72/ 

71 SEDESOL op. Cit. p. 20. 
72 Howard. Georg1na. Bursatllizaci6n de la Cartera Hipolecarla Hasla 95: BANXICO. El Financiero. Sección 
FINANZAS. Ano XIII, No. 3455. México, 6 septiembre 1994. p. 5. 
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En 1994 por los altos costos se provocó que los financiamientos cayeran a razón 

de un 20o/o. Asl queda demostrado que la banca comercial nunca ha sido el me­

canismo de solución para tan ingente necesidad social. 

Es asl que ahora con la bursatilización, especialmente la vinculada can el sector 

hipotecario, según aseguran Jos especialistas de esta técnica financiera se cons­

tituye uno de los mejores caminas que el sistema económico debe elegir transitar 

para allegarse de recursos financieros suficientes y de esta manera estar en con­

diciones de satisfacer el financiamiento de las necesidades de vivienda existentes 

en la actualidad. 

Para lograr lo antes dicho, se requiere previamente de concretar una serie de pa­

sos que coadyuven a una mayor promoción y respalda para edificar vivíendas de 

interés social. 

"'Una de las modificaciones que se realizarán, de acuerdo con fuentes oficiales. es 

una mayor promoción a Ja vivienda de interés social, menores tasas de interés y 

mayores plazos de apalancamiento, ... "73/ 

Sin embargo. antes de lograr esto último. se requiere de poner en práctica una 

serie de cambios via reformas que transformen el mercado hipotecario mexicano. 

para esto deberán tomarse en cuenta consecuencias entre otras, como las lega­

les, fiscales, contables, regulatorias, de comercialización y de venta que induzcan 

transferencias de activos, estructura del instrumento. impuestos de transferencia, 

niveles de capitalización. costos, honorarios. regulación cambiaria y monetaria, 

precio, mercado secundario y mejoramiento del riesgo. 

La reforma en este sentido según este proyecto aún no publicado, será un primer 

paso para estar en condiciones de alcanzar los siguientes objetivos: 

73 ldem. p. 5. 
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.. a).-Permitir que los fondos del mercado de valores fluyan hacia el 

otorgamiento de hipotecas. Por ejemplo las Administradoras de Fondos 

para el Retiro (Afores) que cuentan con recursos de largo plazo, podrán 

adquirir los bonos respaldados por hipotecas. En cambio, actualmente 

las hipotecas se nutren de los depósitos, generalmente de corto plazo, 

que captan Jos bancos. 

b).-La reforma coadyuvará a la creación de nuevos intermediarios fi­

nancieros. tales como las Sociedades Financieras de Objeto Limitado 

(Sofoles) que podrán operar con capital reducido. De esta fonna, se 

abrirán nuevas alternativas de financiamiento para fa vivienda. 

c).-Como consecuencia de la mayor afluencia de fondos, sobre todo de 

largo plazo, y de Ja mayor competencia en el mercado de intermedia­

rios financieros, Ja población se beneficiará con más créditos y más ba­

ratos. 

d).-La reforma ayudará de esta forma a impulsar la construcción de vi­

viendas en el O. F., sobre todo la de interés social, destinada a los gru­

pos familiares de menores ingresos."74 / 

Aparejado a estos objetivos, también se deben promover el desarrollo y privatiza­

ción de la reserva territorial, la desgravación del suelo, facilidades en pennisos y 

licencias, información del mercado, reducción de costos fiscales y legales y trata­

miento fiscal del pago de intereses, asf como la revisión del Registro Público de la 

Propiedad a nivel federal. 

No obstante, los alcances de estas reformas no son de dimensión nacional, pues 

hasta el momento por el efecto de la centralización en determinadas regiones esta 

cobertura es localista y limitada como todo el sistema financiero mexicano. 

Como respuesta a esta situación, a finales de 1995 se tenla un avance importante 

en relación a las reformas de los Códigos Civiles y de Procedimientos Civiles de 

74' Femández Vega, Canos. op. Cit p. 50. 
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las entidades: Aguascalientes, Durango, Quintana Roo, Sonora, Zacatecas y Mé­

xico. 

En el Distrito Federal, Oaxaca y Coahuila. las reforrnas ya están en proceso de 

aprobación, mientras que en otras siete entidades, el proyecto de reformas se 

presentó ante las legislaturas locales para su estudio. 

Asimismo, se requiere la modernización de los Registros Públicos de la Propie­

dad, para lo que la SEDESOL ha realizado reuniones con los registros locales 

para impulsar su actualización dándoles un proyecto especifico y apoyo para que 

lo logren. 

También, en lo relativo a la modernización de los sistemas de avalúo de inmue­

bles, incidiendo en una reglamentación más estricta de esta actividad a cargo de 

la Comisión Nacional Bancaria y de Valores (CNBV). 

Por otro lado. las reglas relativas a la operación para las empresas de información 

financiera se publicaron en el Diario Oficial del 15 de Febrero de 1995. 

Además, otro avance es el que se refiere a la uniformidad de documentos y crite­

rios de evaluación de los créditos hipotecarios, para lo cual el Fondo de Opera­

ción para la Vivienda (FOVI) ha establecido criterios para ser aplicados por la 

Banca Comercial, en los créditos para vivienda de interés social que se otorgan 

con recursos de este fondo. 

Por otra parte, existen acciones a realizar para completar la reforma integral tales 

como: presentar para estudio la propuesta de reformas en dieciséis entidades, 

considerando ademas los casos especiales de Michoacan y Baja California Sur, 

en la primera por la inexistencia del marco legal representativo y en la segunda 

por su vinculación con las modificaciones que se hagan a la legislación del D.F., 

debido a la anuencia de leyes especificas locales sobre la materia. 
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La modernización de los Registros Públicos tiene un carácter estructural, por Jo 

que se concibe a mediano plazo para obtener resultados concretos y apreciables 

en un número representativo de localidades del pals. 

En cuanto a Ja modernización de los sistemas de avalúo. la (CNBV) está desarro­

llando una nueva regulación para éstos. 

También, se requiere de homologar los criterios de otorgamiento e información de 

créditos hipotecarios para publicarse. generalizarse y en su caso aplicarse. 

Finalmente, se requiere de la elaboración de las reglas generales para la bursatili­

zación de hipotecas, que deberán estar disponibles junto con Ja constitución de un 

fideicomiso maestro. Este último. al ponerse en operación deberá incluir contrato 

constitutivo, reglas de operación y autorizaciones de las autoridades fiscales. 

Por lo hasta aqui expuesto, se puede apreciar que el proyecto en cuestión y sus 

reformas se llevarán un tiempo determinado que según las entidades oficiales 

intermediarias para su aprobación estiman estará definido hasta el segundo se­

mestre del arlo de 1997. 
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CONCLUSIONES Y 
PERSPECTIVAS 

En lo general, las limitaciones de información sobre este proyecto que aún no ha 

sido publicado no nos permite técnicamente comprobar o disprobar al 100 o/o co­

mo hubiéramos deseado las hipótesis y objetivos de esta investigación, plasma­

dos en nuestro guión preliminar, por lo que, esto se podrá confirmar en función de 

la escasa información con que hemos contado. Sin embargo, creemos haberlos 

alcanzado, con todo y su generalidad en un porcentaje aceptable del 80 al 85 º/o 

por las razones antes expuestas. 

Además, pensamos que nuestro aporte contribuye en cierta medida a enriquecer 

el análisis histórico-económico de una etapa en transición de la politica de vivien­

da y su financiamiento en particular como parte de la polltica económica y social 

en lo general de nuestro pais. 



CONCLUSIONES Y PERSPECTIVAS 

4.1 .. - Conclusiones sobre el Modelo Económico 

Partiendo de la idea de que todo programa o mecanismo económico-financiero 

con orientación hacia el desarrollo económico social, debe tener como referencia 

o marco un proyecto de modelo y por ende de pats es necesario ubicar a estos 

programas o mecanismos en un contexto determinado que coadyuve al logro de 

los fines, metas y objetivos que los mismos se proponen. De esta suerte, nos 

permitimos concluir que la atención al problema de vivienda y su financiamiento 

debe abordarse bajo los lineamientos del modelo Bienestar, pero de un modelo 

Bienestar renovado que permita lograr un nuevo estadio de desarrollo como se 

apunta más adelante en relación a las perspectivas. 

En este momento. prevalece una situación ambigua como producto del proceso 

de transición tanto en lo politice como en lo económico, pero con un importante 

predominio Neoliberal, esto es anulándose el subsidio social, desarticulándose 

toda ta infraestructura de atención social en la educación, salud. vivienda y ali­

mentación. Lo que ha tratdo un deterioro inusitado en cuanto a los niveles mtni­

mos de bienestar reforzándose con esto la necesidad de replantear ese modelo 

Bienestar que se requiere para impulsar la justicia social en todos los órdenes de 

convivencia humana. 

Es asi como también podemos afirmar que el modelo Neoliberal ha fracasado en 

su corta existencia en nuestro pais, debido a que sus mecanismos de eficiencia 

rayan en la deshumanización y en la desatención del principal factor productivo 

como lo es el capital humano. 

Por tanto, la ··modernización Neoliberal .. instrumentada hasta el momento no ha 

respondido a ta solución de las necesidades más urgentes de nuestro pals. Asi­

mismo, un proyecto de nación debe contemplar toda esta problemática y darle 

alternativas de solución y sobre todo debe estar orientado a la búsqueda del Bie­

nestar social. 
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4.2.- Sobre 1• Politica de vivienda y polltlca financiera de ésta 

En tomo a las conclusiones para este apartado, insistimos en la orientación inmi­

nentemente social para una población objetivo mayoritaria como destino, por tan­

to. se requiere una politica de vivienda y financiera que induzca y eleve el bie­

nestar de los demandantes de vivienda popular y de interés social. Asl pues, en 

términos generales puntearemos los lineamientos que a nuestro juicio deben re­

tomarse para delinear las directrices en la politica de vivienda y su financiamiento. 

-. Retomar las experiencias de organización social pasadas, asl como del co­

operativismo para vivienda. 

-. Asumir una politica nacional de gestión y autogestión popular para promo­

ver la construcción y la satisfacción de las necesidades de vivienda. 

-. Diseno de nuevos esquemas de financiamiento y de recuperación crediticia 

acordes con la inestabilidad financiera. 

-. Continuidad de un componente de subsidios eficiente tanto en su asigna­

ción como en su recuperación total o parcial según el sector social a que va­

yan dirigidos. 

-. Fomentar la generación de ahorro interno para canalizarlo al financiamiento 

y adquisición de vivienda, a través de la reactivación de la economla interna 

que abata el desempleo. fortalezca el salario y principalmente bajen los cos­

tos de producción y/o financieros en la edificación de vivienda. 

-. No depender del crédito externo para financiar vivienda, en última instancia 

este ahorro externo hay que utilizarlo como una fuente complementaria. 

-. Retomar el mecanismo de encaje legal o sistema de inversión obligatoria 

para los bancos comerciales y sobre todo para la bolsa de valores al tener en 

operación la bursatilización de la cartera hipotecaria con el fin de canalizar re­

cursos seguros a la vivienda de interés social y sobre todo a la vivienda po­

pular independientemente de los recursos que se destinen a la vivienda media 

y residencial pero utilizando un criterio de proporción entre el primer tipo de 
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vivienda que es la de mayor déficit. con respecto a la segunda que tiene un 

déficit menor pero con un valor mayor. 

-. Partiendo de la idea de que el sistema financiero para la vivienda no puede 

ser un esquema uniforme debido a su dimensión y complejidad en la deman­

da. si es necesario eficientar socialmente al mismo afinando la política finan­

ciera para vivienda. sus esquemas financieros diversos de atención segmen­

tada deben tener un eje de centralización que optimice la infraestructura ins­

titucional existente y sobre todo de recursos presupuestales, crediticios y sub­

sidio-ahorro para homogeneizar gradualmente al sistema financiero acercán­

dose a la uniformidad deseada de la política de vivienda a través de un banco 

de vivienda o de una secretaria de la vivienda a nivel nacional, respetando los 

nichos existentes y mejorando su atención vfa la especialización profesional 

en el área. 

-. Se requiere promover la modernización de Jos controles financieros, esto 

es, las tasas de interés y de precios por servicios financieros. Asimismo, la in­

fraestructura del sistema bancario comercial padece de cierta obsolescencia 

en cuanto a cobertura y sobre todo tecnológica en función de los esquemas 

de financiamiento provocando alta ineficiencia en los mercados crediticios na­

cionales que adolecen de poca diversificación. 

4.3.- Sobre la Inversión Pública en Vivienda y la Bursatllización de I• Cartera 
Hipotecaria 

-. La Inversión Pública en Vivienda deberá seguir creciendo a tasas superiores a 

las del periodo de estudio a modo de que siga lidereando en la polftica financiera 

nacional complementándose con Jos recursos crediticios de la banca comercial y 

de bolsa al ponerse en operación la Bursatilización de la Cartera Hipotecaria. 

-. En cuanto a la entrada en operación de la Bursatilización de la Cartera 

Hipotecaria se requerirá de una politica de control y supervisión rigurosa 
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por parte de las autoridades financieras para que se norma y oriente de 

manera efectiva la inversión a la vivienda de bajos ingresos pues de lo 

contrario se darán serias distorsiones con operaciones que no correspon­

dan estrictamente al financiamiento de este tipo de vivienda. 

-. La Bursatilización como técnica de ingenieria financiera al manejar el 

riesgo es más eficiente en el proceso de asignación de crédito que el me­

canismo de crédito convencional. Sin embargo, éste último es más esta­

ble financieramente hablando que la bursatilización por ser más volátil y 

por moverse a nivel de riesgo en los mercados financieros. 

-. Dado el carácter volátil e inestable de los mercados financieros, es con­

tradictorio el calificativo de que la bursatilización tiene implicitamente una 

mayor disciplina en cuanto al análisis de riesgo asl como de una res­

puesta de corrección rápida ante profundas crisis financieras. 

-. La puesta en práctica del mecanismo de bursatilización nos demostrará 

si realmente será eficiente el mecanismo de asignación y canalización de 

los recursos hacia proyectos rentables como la producción de más vivien­

das con cuyo efecto multiplicador contribuya a la extensión de duración de 

los auges y reducción de la intensidad y duración de Ja recesión. 

-. La potenciación de los recursos financieros al hacer liquides los pasivos 

hipotecarios, vla la bursatilización, pondrá en circulación grandes sumas 

de capitales que irán en contra de la polltica monetaria restrictiva Neolibe­

ral. 

-. Los indicadores en magnitud y volumen de operaciones que se realizan 

o que se derivan en el mercado hipotecario nacional nos dan idea del 

atraso del mismo y del desarrollo económico, por su baja participación y 

sobre todo porque únicamente atiende a una tercera parte del mercado 

formal ya que las dos terceras partes restantes se hacen mediante autofi­

nanciamiento popular. 

-. El mercado hipotecario mexicano requiere de una transformación radi­

cal, por su grado de riesgo e incertidumbre asi como por la alta diferen­

ciación y dispersión de instrumentos financieros como de instituciones. 
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Por tanto. se requiere de acometer la estandarización de productos o ins­

trumentos. afrontar las cuestiones legales y fiscales involucradas. asl co­

mo un sistema más eficiente e integral de información de las caractertsti­

cas y comportamiento del crédito y de las hipotecas para una mejor asig­

nación u otorgamiento de los mismos. 

4.4.- Sobre el ahorro y el subsidio para la vivienda 

En relación al ahorro, se debe retomar el ahorro popular como una fuente de fi­

nanciamiento por parte de las instituciones bancarias las cuales han descuidado 

este tipo de recurso financiero. 

También se debe promover la capitalización del ahorro forzoso representado por 

los fondos de pensiones de previsión, de seguros de vida y otros sistemas de se­

guridad social como el Sistema de Ahorro para el retiro (SAR), las Administrado­

ras de fondos para el retiro (Afer.es), etc. 

Por tanto. se debe diseñar una politica de ahorro interno que fomente por igual 

tanto al ahorro formal captado por el sistema bancario como del ahorro informal o 

popular que se encuentra al margen del sistema financiero que cuenta con alguna 

infraestructura descuidada para tal fin como el Patronato del ahorro Nacional 

(PANHAL) y cajas de ahorro popular de carácter mutualista. 

Por otro lado, un sistema de subsidios bien disenado para fomentar la vivienda 

debe ser equitativo Y eficiente, y formar parte de una estrategia general que se 

oriente a la satisfacción de las necesidades de las mayorlas. Pero tomando en 

cuenta que este mecanismo funciona adecuadamente en condiciones de estabili­

dad. se debe redisel'\ar para que funcione en condiciones de inestabilidad actuali­

zando de acuerdo con la inflación o bien canalizando los subsidios realmente a 

resolver necesidades sociales evitando desviaciones ineficientes no obstante que 
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se vaya a fondos irrecuperables pero bien medidos y compensar o equilibrar con 

otros recursos provenientes por ejemplo de la bolsa de valores producto de un 

impuesto legal sobre todo a operaciones especulativas que danan o inciden más 

en la inflación que los propios subsidios como tal. 

El subsidio a la vivienda también debe tomarse como un instrumento redistributivo 

que no produce efectos multiplicadores por la incapacidad de la población de ba­

jos ingresos de pagar un número importante de cuotas relativas a la recuperación 

de la inversión. De aqui, que se deba cambiar la forma de suministrar los subsi­

dios al financiamiento de vivienda, es decir, del impacto masivo (tiro de escopeta: 

menor indice de efectividad y desviación de la población objetivo) a la segmenta­

ción de dicha población (tiro de rifle con mira telescópica: mayor indice de efecti­

vidad). 

Además, de combinar este último con un subsidio al ahorro y a la promoción de 

vivienda popular. 

4.S.- Conclusiones especificas 

Finalmente. por lo expuesto en los incisos anteriores y con el fin de redondear las 

ideas planteadas hasta aqui, consideramos pertinente señalar las siguientes 

apreciaciones de carácter especifico. 

-. Se requieren condiciones de estabilidad económica para que las inver­

siones en vivienda puedan tener la oportunidad nuevamente y por tanto 

su lugar dentro de las prioridades que la politica económica debe asignar 

a la gama existente de alternativas de inversión que induzcan al creci­

miento económico y por ende a la satisfacción de las necesidades socia­

les como lo es la vivienda popular o de bajos ingresos. 
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-. Se requiere superar la tendencia observada en los últimos treinta anos 

en cuanto a que dos terceras partes de las viviendas han sido construidas 

por el sector popular por no tener acceso real al sistema financiero fonnal, 

por lo que, únicamente este último ha atendido solamente a una tercera 

parte de los demandantes de vivienda en el financiamiento y producción 

de este bien. 

-. Disenar un proyecto que integre el mercado hipotecario con el sistema 

financiero comercial y con la banca de desarrollo o de fomento (bancos y 

fondos-fideicomisos de crédito y descuento). 

-. Se debe profundizar el proceso de desrreglamentación que elimine ba­

rreras reguladoras que encarecen la edificación y escrituración de las vi­

viendas. 

-. Promover la centralización de la polltica de vivienda a nivel nacional, pe­

ro descentralizando la toma de decisiones de otorgamiento financiero y 

conservando la diferenciación en cuanto a los esquemas, programas y ti­

pos de financiamiento en función de los estratos sociales a que van desti­

nados o dirigidos. 

-. Como consecuencia de lo dicho en el punto anterior, se propone crear 

un Banco Nacional de Vivienda o en su defecto una Secretarla de la Vi­

vienda, no con el fin de centralizar y concentrar per se, sino con el fin de 

delinear una politica integral que descentralice el financiamiento para la 

vivienda conservando la diversidad de cada uno de los esquemas finan­

cieros actualmente existentes en función de la dimensión y complejidad 

de la demanda asi como la escasez de los recursos para asignar éstos 

con criterios de optimización adecuados a las necesidades reales. 

-. Abatir el costo de tierra urbana que pennita ampliar el mercado de suelo 

para vivienda, por lo cual se propone el diseno de una politica social y po­

pular en la conformación de reservas territoriales, de esta manera. se es­

tará en condiciones de incrementar la oferta de tierra para vivienda que 

induzca a la introducción de servicios públicos para desactivar los asen­

tamientos irregulares. Para lograr este cometido, se cuenta con la infraes-
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tructura institucional necesaria por lo que no se requiere gastar en esto. 

convirtiéndose en una economfa de escala objetiva. Asl, el establecer una 

polltica de reservas territoriales es la solución para sacar de la especula­

ción la tierra para vivienda a nivel nacional generando un Inventario-oferta 

de ésta suficiente y disponible para prever el asentamiento ordenado de ta 

vivienda en combinación con nuevas formas de organización y un sistema 

de financiamiento accesible. 

-. Un problema más a subsanar para planear, programar y dar segui­

miento al financiamiento para la vivienda son los sistemas de información 

que muestran deficiencias en su conceptualización y sus bases de datos, 

además de la inconsistencia y falta de homogeneidad de las fuentes asl 

como dispersión y periodicidad en la publicación de las estadfsticas. 

-. Resumiendo. creemos que la tarea no es fácil, no obstante, que se ha 

formado conciencia de la necesidad de avanzar en ese sentido, pues res­

ponder a este desafio no solo es un problema técnico o de métodos y 

procedimientos sino de recursos y eficiencia en la organización institucio­

nal y más especfficamente de coordinación entre organismos estatales y 

privados en todos los niveles, es decir, de presupuesto, normatividad y de 

lineas de autoridad. Lo cual implica romper hábitos y circulas viciosos 

administrativos, ast como vencer resistencias burocráticas y enfrentar los 

obstáculos resultantes de los intereses que se afecten. En suma. se trata 

de un problema de decisión politica. 

4.6.- Perspectivas: Apreciaciones Generales 

En este capitulo también abordaremos la discusión basándonos en la retrospecti­

va hecha en los tres primeros capitules, para pasar a las perspectivas actuales y 

de esta manera enfocarnos a la prospectiva o escenarios futuros de la problemá­

tica en cuestión. 
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No obstante, en este sentido, el manejo de los horizontes de tiempo en el media­

no y largo plazo es muy dificil de precisar dada las condiciones de inestabilidad 

que han obligado a programar, presupuestar y a planear a corto plazo de acuerdo 

con las circunstancias oscilantes de nuestra economía. Por esta razón, los pro­

nósticos macroeconómicos no pueden realizarse mas allá del ar-.o 2000 por el alto 

grado de incertidumbre que permea los aná.lisis prospectivos disenados, teniendo 

que ajustarlos de inmediato ante cambios no estimados o imprevistos. 

El orden de este análisis lo haremos a partir de los siguientes aspectos: de mo­

delo económico, de politica habitacional y de polltica financiera para vivienda, así 

como de confrontación entre la bursatilización hipotecaria y de la inversión pública 

en vivienda para llegar al diseno de los probables escenarios futuros al ano 2000 

en cuanto a las principales variables macroeconómicas y al ai'\o 2010 en lo que se 

refiere a las proyecciones relativas a las metas globales de producción y a los 

montos de inversión requeridos para vivienda pública y privada, por tanto, con el 

diseno de estos escenarios estaremos en posibilidad de analizar los alcances de 

la problemática en cuestión. 

4.7.- De Modelo Económico 

En cuanto a los modelos en discusión, existe una diferenciación en el sentido de 

que el modela bienestar tiene una perspectiva o enfoque integral que implica pla­

neación y desarrollo hacia objetivas y políticas de corto, mediano y largo plazo 

que si no se concretaron en el tiempo de vigencia del modelo no se debió a defi­

ciencias del mismo, sino a decisiones politicas distorsionadas tomadas por el gru­

pa en el poder, ejemplos hay de sobra en el periodo que comprende de los se­

tenta hasta los noventa. 

Por la que respecta al modelo Neoliberal, aun y con todo su planteamiento teórico 

de democracia, no es de perspectiva integral salvo en cuanto al mercado cayendo 
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en un mero mercantilismo o economicismo acendrado y limitado por las leyes de 

la oferta y la demanda. 

Por tanto, un proyecto humano debe contemplar todas las esferas de actividad 

social como: las culturales. cientfficas, politicas, productivas, educativas. etc. Por 

lo que de estos dos modelos el único que asume el carácter de proyecto humano 

es el bienestar pues ante las necesidades sociales construyó todo un sistema de 

asistencia apoyándose en los excedentes del trabajo que es objeto de justicia so­

cial canalizar a las deficiencias sociales que se generan en el proceso económico 

capitalista. 

En este sentido, el Neoliberalismo a Ja mexicana en el corto plazo ya está dando 

muestras de complicar más Jos problemas sociales pues su postura de individua­

lismo y cancelación de subsidios persigue que las clases más necesitadas hagan 

frente al mercado con sus magros ingresos. Con base en esto y con la deficiente 

asignación de los recursos en general el Neoliberalismo no tiene perspectiva de 

mediano y mucho menos de largo plazo como para resolver Ja encrucijada de la 

economia capitalista sobre todo en el caso de los paises en desarrollo, pues en el 

caso de los desarrollados con todo y su consistente economia también muestran 

estragos y revertimiento en sus principales variables económicas como es el em­

pleo, el crecimiento económico, y en otras altos déficits, etc. 

Por lo pronto, en el corto y mediano plazo subsiste una coexistencia de rasgos de 

ambos modelos en el caso particular de nuestro país, mediatizándose o neutrali­

zándose medidas de politica económica que en lugar de suavizar y corregir la cri­

sis, ésta se ha agudizado en los últimos anos. Tanto polltica como económica­

mente a este proceso o fenómeno se le ha denominado transición. 

Esta transición nos ha permitido comparar a ambos modelos en cuanto a sus re­

sultados pues mientras el bienestar logró un piso social básico de beneficio en 

infraestructura de educación. salud, y servicios, también generó ineficiencias en 
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otros renglones como en ciencia y tecnologla. en el sector agrlcola y el industrial 

por el efecto de malas politicas económicas no imputables al modelo como tal. 

No obstante, los rezagos sociales y de distribución del ingreso son problemas es­

tructurales no resueltos. Esto último ni con la instauración del modelo Neoliberal 

se vislumbra su solución y si en cambio su agudización además de que en la 

transición se ha observado la destrucción paulatina de ese piso social básico o 

mlnimo al ir cancelando programas y acciones subsidiados de beneficio social, 

supeditando los factores del desarrollo a la lógica de las leyes de mercado. 

La transición aquí aludida nos ha ubicado en el plano de una socialdemocracia en 

busca de un nuevo Estado Bienestar que se proponga entre otras cosas: negociar 

mejores salarios, incrementar impuestos para financiar programas de pobreza. 

renegociar la deuda externa para liberar fondos que estimulen a la industria local 

e incrementar el empleo. 

Asimismo, el dinero que se recaude mediante una reforma fiscal, los recortes al 

gasto militar y el alivio de la deuda se debe canalizar para promover las políticas 

sociales demandadas. sin caer en los viejos programas populistas o Jos progra­

mas de beneficencia social como solidaridad del sexenio pasado o pobremático 

(tarjeta de consumo para los pobres) del actual sexenio. 

Es necesario retomar fa discusión en el sentido de que en México realmente no 

existe un modelo económico clásico como se conoce en los paises desarrollados, 

por obvias razones de atraso. siempre llegamos tarde al inicio de modelo y úni­

camente nos subordinamos a algunas caracterlsticas de los mismos pero nunca 

cabalmente. De esta suerte, se puede decir. que se desarrollan aspectos parcia­

les de cada modelo y lo único que se logra es reforzar la permanencia del sistema 

capitalista luego entonces. sin socialismo de por medio, la socialdemocracia debe 

concebir la lucha por un capitalismo que retome la rectorfa e intervención econó­

mica del Estado que corrija las distorsiones limitantes del mercado y proteja a la 
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economla local de los riesgos que implica la globalidad. Mientras que en lo politi­

ce debe retomarse el liberalismo como libertad social y ciudadana y el socialismo 

como sinónimo de un humanismo a partir de la lucha y organización sociales . 

.. América Latina todavla no posee un Estado benefactor pero ha llegado la hora 

de que lo construya. La red de seguridad que se formó a partir de los at"los treinta 

y cuarenta cumplió su función: incorporar al mercado. al empleo y a los niveles 

minimos de vida a la clase obrera organizada urbana y a la clase media baja. Pe­

ro hoy la construcción del Estado benefactor significa extenderlo a los que no go­

zan de sus beneficios: los que carecen de empleo formal o lo tienen por tempora­

das o a tiempo parcial; sobre todo los pobres urbanos, pero también las masas 

rurales empobrecidas."75/ 

Es evidente que en el corto plazo el Neoliberalismo está perdiendo su vigencia 

debido a sus complicaciones e implicaciones por lo que no logrará persistir en el 

mediano y en el largo plazo. El Bienestar sigue estando presente de manera tal 

que en el corto plazo no ha sido desplazado por el Neoliberalismo en la llamada 

transición, en la cual éste ya está dando muestra de agotamiento con lo que se 

permite vislumbrar la renovación integral del Bienestar despojándolo de las iner­

cias y trabas históricas de que fue objeto para pasar a un nuevo estadio de desa­

rrollo que supere el estancamiento en que nos ha sumido el Neoliberatismo en los 

últimos catorce at"los de su aplicación. 

Como paso previo para llegar a este nuevo estadio de desarrollo con un modelo 

Bienestar renovado se requiere la instauración de un proyecto integral de nación 

que incorpore los complejos y dinámicos procesos económicos, financieros, polfti­

cos y sociales con una orientación de interdependencia más que de subordina­

ción. De lo contrario, se limita el marco de referencia para interpretar fenómenos 

complejos a las leyes del mercado y por tanto a limitados principios económicos. 

75 Gily. Adolfo. Annas anecdóticas, ideas (A propósito de La Utopia desannada de Jorge Castaneda). La 
Jamada semanal, Num. 240. 16 de enero de 1994. p. 30. 
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Asimismo. el análisis debe partir de las diferencias existentes entre paises subde­

sarrollados y desarrollados. En cuanto a los primeros. sabemos que se debaten 

en problemas socioeconómicos y sociopollticos de alto riesgo y complejidad bajo 

un contexto de pauperización o polarización socioeconómica de la población asl 

como de creciente marginación. 

Por tal motivo, es necesario que se disef\en proyectos de pals plenamente dife­

rente, asl como que se rescaten y se capitalicen experiencias en la aplicación de 

modelos económicos con éxito pero con la salvedad de no perder el propósito 

fundamental del Estado. que es el de lograr el bienestar social de las mayorias. 

De esta manera. creemos que el nuevo Estado Bienestar como modelo económi­

co alternativo que incluya a todos los ciudadanos debe contemplar los siguientes 

aspectos: 

.. a).-Politicas sectoriales que atiendan el desarrollo preferente de los secto­

res y ramas productivas estratégicas y prioritarias por sus efectos multi­

plicadores sobre el empleo, la producción y la inversión; 

b).-politicas salariales activas que mejoren la distribución funcional del in­

greso; 

c).-mejoramiento de la distribución familiar del ingreso, más la promoción 

de actividades económicas viables entre la población marginal, rural y 

urbana; 

d).-politicas de desarrollo regional que atiendan las regiones más rezaga­

das, ... ; 

e).-poHticas integrales de formación de recursos humanos que comprendan 

desde la nutrición y la atención a la salud de los grupos más vulnerables 

hasta el acceso real a la educación formal y a la capacitación laboral. "78/ 

78 Calva, José Luis. "Empleo y Oistribucl6n del Ingreso". El Financiero. Sección Economla, Al\o XIII, No. 
3336, México, 6 de mayo de 1994. p. 30. 
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En cuanto a los paises desarrollados, su prioridad económica está perfilada a la 

aplicación de eficaces estrategias económicas y financieras con dirección a la 

competitividad de las empresas en un mundo de globalización a partir de dinámi­

cas sociales y pollticas relativamente estables. 

Por otra parte, también hay que considerar que los fenómenos complejos requie­

ren de enfoques y marcos de referencia adecuados para su comprensión integral, 

como en el caso del financiamiento para vivienda de la población de bajos ingre­

sos que nos ocupa evitando caer en una visión parcial de la realidad que intente 

detentar la verdad polarizando y excluyendo modelos que no comulguen con sus 

verdades o creencias que se hayan erigido como absolutas. Aquf podemos apre­

ciar que el Neoliberalismo con sus criticas hacia el Estado Bienestar ha caldo en 

esta polarización no llegando a una solución práctica y valedera en cuanto a la 

problemática del Desarrollo Económico Social. 

Además. los modelos de desarrollo, deberán tomar en cuenta los procesos de 

cambio y aprendizaje social. Asl, el reaprendizaje social es un proceso gradual 

que no deberá prestarse a la manipulación, intereses de grupo o a las preferen­

cias minoritarias de algún modelo que excluya a la mayoria de los grupos sociales 

como lo pregona y despliega el Neoliberalismo actualmente. 

4.B.- De la Polltica de Vivienda 

En la década de los noventa convergen dos circunstancias en torno a la polltica 

de vivienda, la primera consiste en que ésta ya no es una bandera polltica-social 

debido a la nueva orientación que se imprime con el liberalismo social Salinista; la 

segunda circunstancia es la que se refiere a que la polftica de vivienda pasa de un 

plano de beneficio social en el modelo Bienestar en cuanto al papel jugado como 

eje de la polftica económica en periodos anteriores, a un plano de selectividad e 

individualismo en el modelo Neoliberal de política económica restrictiva. 
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Asimismo. en esta misma década existe una tendencia de desmantelamiento o 

desarticulación del Sistema Nacional de Vivienda pues al no haber coordinación 

entre los organismos de vivienda y su cabeza de sector la Secretarla de Desarro­

llo Social (SEDESOL) la polltica de vivienda presenta una dispersión que diluye 

esfuerzos de solución del problema de la vivienda. esto quiere decir que la pers­

pectiva a corto. mediano y largo plazo denota la falta de una sinergia en el sector. 

es decir, la conjunción de esfuerzos institucionales y administrativos que coadyu­

ven al logro y ejecución de las pollticas, objetivos, metas y fines que se transfor­

men a su vez en una estrategia dinámica y congruente para afrontar real y objeti­

vamente los costos de solución de las necesidades de vivienda asi como abatir el 

déficit estructural en la materia, que profundiza el rezago y el deterioro social. 

Aqul hay que destacar que la mayor demanda de vivienda es de la población de 

niveles salariales más bajos que van desde 2.5 veces salario minimo hacia cero 

v.s.m por lo que el grueso de esta población se encuentra en el subempleo en el 

mejor de los casos y en el peor están en el desempleo abierto. Esto hace más 

elocuente y crucial el problema al que hay que enfrentarse para lo cual se requie­

re de soluciones rápidas flexibles y acertadas que aborden de manera integral y 

simultánea la generación de empleos permanentes que otorguen salarios reales 

suficientes para poder acceder al crédito para vivienda y la producción de vivienda 

de buena calidad y de precio accesible para ser adquiridas por quienes las nece­

sitan. 

De esta suerte, las perspectivas en torno a la polltica de vivienda son desalenta­

doras pues la producción de viviendas como fin último de ésta tiende a la baja 

(ver cuadro No. 7 del Capitulo 2. pg. 63) en los anos 1995, 1996 y 1997 compara­

do contra las necesidades de vivienda y la meta oficial en los mismos anos. Asi 

pues, las perspectivas en el corto, mediano y largo plazo son y serán deficitarias 

de conservarse esta tendencia sobre todo si observamos lo logrado en el periodo 

1983 a 1994 que muestra una tendencia creciente en cuanto a acciones oficiales 

de vivienda se refiere. 
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No obstante, el logro de estas acciones es diversa y diferenciada ya que los pro­

gramas que manejaron los organismos públicos fueron desde la vivienda termi­

nada, la vivienda en renta, vivienda mejorada, vivienda progresiva, lotes con ser­

vicios, los paquetes de materiales para mejoramiento y autoconstrucclón obede­

ciendo este orden al monto de los costos de mayor a menor: asi como la dismi­

nución paulatina de la superficie de las acciones con el fin de bajar los costos de 

producción. De esta fonna, la perspectiva de la producción de vivienda de interés 

social (popular) ahora y a futuro es la de abaratar los insumos o materiales de 

construcción con superficie de entre 35 y 40 metros cuadrados por vivienda con 

opciones de crecimiento posterior como en el caso de la vivienda progresiva una 

vez que mejore el salario, el precio y calidad de los materiales asi como de los 

terrenos para ampliar los espacios de la vivienda para una familia de cinco miem­

bros como mlnimo de acuerdo con el censo de población más reciente. Pero co­

mo esto último no ha sido posible, la cobertura se limitó a otorgar créditos puente 

de entre 60 a 80 º/o del monto o valor real de la vivienda y en última instancia si se 

contaba con terreno o construcción parcial únicamente se otorgaba financia­

miento en paquetes de materiales para medio construir o mejorar deterioro de la 

vivienda y hacer algunas mejoras de urbanización. 

Hasta aqul, la perspectiva que se tiene es de una polltica de vivienda que se en­

foca a dar soluciones parciales más que integrales en cuanto a los espacios flsi­

cos de las propias viviendas asi como a los costos crecientes de las mismas. 

4.8.1- De la politica financiera para la Vivienda 

Prácticamente la politica financiera de vivienda en México ha tenido una cobertu­

ra social limitada pues ni el sector público, ni el sector privado han sido capaces 

de disenar programas de vivienda accesibles a las mayorlas es decir, a trabaja­

dores formales e informales de 2.5 vsm hacia abajo por el simple hecho de no 

tener los suficientes ingresos que los cataloguen como sujetos de crédito confia-
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bles desde el punto de vista de la recuperación de dichos créditos, así como por 

la escasez de éstos y por las altas tasas de interés; como por los limitados recur­

sos sobre todo de las instituciones públicas. 

Asl. mientras el sector público, a través de la politica de vivienda ofrece teórica­

mente estudiar los diferentes cajones de financiamiento, además de mejorar las 

condiciones financieras a fin de flexibilizar los mismos para que haya una mayor 

cobertura o acceso al financiamiento el resultado ha sido exiguo. Por lo que res­

pecta a la banca comercial, no obstante el volumen de recursos que ha maneja­

do. ha diseñado programas de financiamiento para determinados sectores o elites 

de cuello blanco que si garantizan plenamente la recuperación financiera por sus 

altos ingresos, asl, no obstante su énfasis en financiar vivienda de interés social 

ésta ha sido minima. porque sus mayores recursos hipotecarios se orientan o ca­

nalizan a Ja vivienda de interés medio y residencial. Por tanto, el propósito de la 

polftica de vivienda de inducir a las instituciones crediticias privadas para que 

destinen financiamientos especiales a la vivienda popular con condiciones finan­

cieras blandas, ha venido en el tiempo de más a menos por no ser rentables des­

de el punto de vista de la inversión privada. 

Además, una limitante definitiva a la politica financiera para vivienda es desde el 

punto de vista de la polftica monetaria neoliberal, la restricción en las disponibili­

dades financieras o de otorgamiento de créditos para evitar inflación. Esto auna­

do a la deficiencia de Jos bajos ingresos conduce por un lado a la escasez de 

crédito hipotecario, y por otro a estrangular la demanda efectiva por lo que ésta 

se convierte en una demanda inelástica que tiene como efecto final el encareci­

miento en el precio de las viviendas haciéndose cada vez más inaccesibles para 

la población de bajos ingresos. 

Por Jo que respecta al subsidio y al ahorro en relación con la vivienda, el primero 

tiende a la extinción en el corto, mediano y largo plazo como efecto también de la 

politica económica neoliberal y por su vinculación con el gasto público social co-
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mo un complemento para cubrir espacios sociales no cubiertos por la inversión 

pública en particular. Esta limitación ha reducido la atención de necesidades so­

ciales ciaves en el desarrollo social quedando al ahorro personal el papel de ge­

nerador de los recursos necesarios para hacer frente a la necesidad de habita­

ción en el caso de la población de escasos ingresos, sin embargo, esto suena 

contradictorio, pues ante una economfa en crisis, con alto desempleo y subem­

pleo, cómo se estimulará el ahorro para vivienda cuando los ingresos son de sub­

sistencia y la propia polltica económica neoliberal actúa como estranguladora de 

la capacidad de compra. 

4.9.- De la Inversión Pública en Vivienda y la Bursatilización de la Cartera 
Hipotecaria 

La perspectiva en el corto, mediano y largo plazo en el caso de la Inversión Públi­

ca en vivienda (l.P.V.), es la de dejar en un segundo plano los presupuestos pú­

blicos para financiación de vivienda, por lo que dejarfan de fungir como motores y 

motivadores de confianza para la inversión privada, siendo esta última de ahora 

en adelante Ja que asuma este papel dinamizador que en el modelo Bienestar 

correspondla al Estado. Según la politica económica neoliberaf con carácter res­

trictivo, Ja inversión pública a través del gasto social en general ha desencadena­

do una inflación persistente dando como efecto altos déficits presupuestales por­

que se ha gastado más de lo programado redundando esto en una circulación 

monetaria respaldada ficticiamente y no productivamente. 

Sin embargo, en este sentido, el proyecto, de Bursatilización de Ja Cartera Hipo­

tecaria también pondrá en circulación in1portantes recursos monetarios en la esfe­

ra de Ja circulación y lo que es peor, con alto riesgo de especulación, por tanto, 

cuál será el efecto en términos de inflación por recursos provenientes del sector 

inmobiliario de proyectos eficientemente colocados en Ja Bolsa de Valores y no 
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propiamente en proyectos productivos directos que resuelvan ampliamente las 

necesidades de vivienda en ténninos sociales. 

Por tanto, este proyecto en comparación con la l.P.V dista mucho de convertirse 

en un sistema de crédito hipotecario ideal que considere los patrones irregulares 

de ingreso de las familias de bajos recursos: asi como que una gran mayoria de 

estas familias no reciben mensualmente un salario formal ya que viven de las ac­

tividades infonnales y por ende no están en posibilidad de pagar su vivienda sea 

propia o en renta como lo puede hacer un empleado o asalariado fonnal con al­

gunas prestaciones laborales mínimas en extinción. 

Por otro lado, una comparación en perspectiva de ambos mecanismos referente a 

la trayectoria e infraestructura con que cuentan dentro de la polltica económica y 
de la administración pública. es de que la 1.P.V. tiene ventaja sobre la Bursatiliza­

ción Hipotecaria, pues Ja primera ha generado toda una sólida rama o sector ins­

titucional con sus fondos y fideicomisos operados como banca de desarrollo por 

su cabeza de sector en materia de vivienda, la Secretaria de Desarrollo Social 

(SEDESOL) y por las autoridades financieras de la Secretaria de Hacienda y 

Crédito Público (SH y CP). En cuanto a la Bursatilización ésta se ubica como pro­

yecto ante un entorno cambiante o en transición por lo que. requiere de ciertas 

condiciones que generen una infraestructura acorde con los lineamientos o me­

canismos en Bolsa además de desarrollar todo un marco de reforma del sistema 

financiero en general y en particular del sector financiero para la vivienda, por 

este motivo creemos que de instaurarse Ja Bursatilización. ésta debe asumir el 

carácter de complemento de la 1.P.V. y que su dirección en ausencia de un Banco 

o Secretaria de Vivienda Ja defina una comisión autónoma creada ex profeso pa­

ra este caso de acuerdo con una estrategia que tenga como eje al presupuesto 

público federal para Ja atención de las necesidades sociales que eleven el bie­

nestar y mantenga un nivel sostenido de solución. 
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Otro aspecto. en perspectiva que debe tomarse en cuenta al operar el mecanis­

mo de Bursatilización, y que debe de reglamentarse para evitar su distorsión y 

por ende sus efectos económicos nocivos, es el de garantizar realmente la disci­

plina y control en relación al riesgo que por el grado de volatilidad de la actividad 

en Ja Bolsa de Valores estarla en juego pennanentemente. Asimismo. su flexibili­

dad según sus promotores, ante nuevas crisis financieras, como su eficiencia en 

cuanto a la asignación de recursos realmente se dirijan a proyectos directos que 

impacten productivamente en Ja economla nacional generando empleos perma­

nentes y auges económicos de largo alcance para amortiguar más rápidamente 

los ciclos criticas que estén por venir en los siguientes veinte o veinticinco anos. 

De acuerdo, con Ja política monetaria vigente por lo menos al ano 2000, se debe 

abordar el estudio del impacto que representará el hacer lfquidos y potenciar im­

portantes montos en cartera que fungen actualmente como pasivos inmobiliarios 

inmovilizados. Aqul cabe también la necesidad de analizar si Ja Bursatilízación de 

la Cartera Hipotecaria realmente es el mecanismo de mercado idóneo para resol­

ver el problema habitacional de nuestro pals. En este sentido, el mercado de hi­

potecas nacional adolece de deficiencias sobre todo de infraestructura tecnológi­

ca por lo que sus riesgos e incertidumbres deben ser evaluados a la luz de la di­

námica e información que emiten Jos mercados financieros que también se tornan 

erráticos ante decisiones politicas y económicas mal disenadas y por tanto mal 

asumidas. 

En suma, en el corto y mediano plazo, el mercado hipotecario mexicano aparte 

de las insuficiencias de infraestructura que padece, también adolece de ineficien­

cias tales como: limitación en sus fuentes de fondeo que son de vencimientos 

cortos. además de que existe poca diversificación en los mercados financieros: 

esto da idea en el largo plazo de Ja profundidad y del alcance a que tiene que lle­

gar la Bursatilizaci6n por el atraso tecnológico de Jos esquemas de financiamiento 

y recuperación que tiene que superar, por lo que su solución de ser efectiva como 

plantea el proyecto requiere de un proceso de maduración a largo plazo cuando 
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la solución que se demanda en el caso de la vivienda es en el corto plazo por su 

rezago histórico inminente y lacerante en cuanto a la satisfacción minima de bie­

nestar que demanda la población de bajos o escasos ingresos de nuestra socie­

dad. 

4.10.- Alcances: Escen.9rios y Estrategias Probables al año 2000 y 2010 

Para diseñar un ejercicio prospectivo, se requiere concretar las posibles tenden­

cias que asumirá el sector vivienda de cara a los eventos económicos futuros, 

para lo cual se requiere reunir un minimo de información que nos permita intuir 

las lineas de acción, estrategias, objetivos y metas cuantitativas de la economla 

mexicana. en lo general y del sector de la construcción en lo particular. 

Para empezar partiremos de un entorno económico del periodo 1990-1994, el cu­

al como sabemos se desencadenó con los efectos negativos de una crisis finan­

ciera a finales de 1994: 

La información oficial del cuadro No. 1 O, nos muestra una tendencia relativa­

mente estable por lo menos hasta 1994 con ciertos altibajos en algunas variables, 

que se desdibujó en el inicio del sexenio Zedillista como consecuencia de la 

inestabilidad polftica y de la falta de divisas para corregir los desequilibrios finan­

cieros a que se enfrentó el pals. Por lo que respecta a los pronósticos, éstos no 

podrán ser alcanzados en algunas variables pero en otras como en la inflación 

por citar un ejemplo serán plenamente rebasadas como ha venido sucediendo 

realmente en el tiempo. Posteriormente, se presenta el cuadro No. 11, donde se 

observan los pronósticos pero en función de dos escenarios, el 1 que plantea es­

tabilidad política y continuidad económica y el 11 que considera un periodo de 

inestabilidad politica. 
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CUADRO No. 1 O 
INDICADORES MACROECONOMICOS: 90·96 REALES; 97-2000 PRONOSTICOS OFICIALES 

...................... ~ ........ 
._......_._ .. e~ ............... ~., ....... 

1 .. t ...... 19N 1n• 1n7 1•• , ... _ 2000· 

"-g•n<U ae+ Ec:onom••W PenOdo 11190.1lllNI. Num 11 Seo ..ect 111115 
H c ....... O• D•autado•.CC>leglO Nacoonal a. Econotn••W• 
BIMSA Econometncll !>A. d• cv. JullO de 11111• 

CUAORONo 11 

ESCENARIOS MACROECONOMICOS 1995-2000 

"""""""' ,., ... 
INFl..ACIONM 

·-

FUENTE BIMSA Econometne. SA OE CV, JuloO de 199"4 y-tim~ propoaa. 

Asi, el análisis de la información macroeconómica a la luz de estos dos escena­

rios probables nos permite hacer un ejercicio teórico de aproximación al compor­

tamiento de la economia nacional bajo los lineamientos del modelo Neoliberal. 
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A lo largo de las dos últimas décadas ha prevalecido el escenario de inestabilidad 

polltica deteriorándose paulatinamente el panorama económico como se puede 

apreciar en el comportamiento de los indicadores macroeconómicos, del cuadro 

No. 10 a grado tal que no ha sido posible crecer en el orden del 6 al 7 °/o anual 

como lo venia haciendo la economla mexicana en los sesenta y parte de los se­

tenta. 

Por tanto, la polltica de estabilización y ajuste se ha agotado por lo que el modelo 

Neoliberal no tiene salida pues es más de lo mismo con efectos inerciales negati­

vos. 

Ante este marco macroeconómico el sector vivienda y por ende el sector de la 

industria de la construcción se han visto limitados por los efectos inerciales nega­

tivos en cuanto a reducción de presupuestos, inflación y altos costos de la cons­

trucción en la edificación de las viviendas, todo esto como producto de las politi­

cas restrictivas que han encarecido el costo del dinero, asl como por el retraso de 

los programas de expansión de las obras de infraestructura a través del gasto 

público y el alto Indice de la cartera vencida de la banca comercial que junto con 

los requerimientos de capitalización por parte de la banca se puede restringir aun 

más el acceso al crédito. 

A continuación se presentan tres escenarios en cuanto a los requerimientos del 

sector vivienda en lo relativo a la participación del sector público y privado en las 

metas globales clasificando dichos escenarios de la siguiente manera: 1 hipótesis 

alta con una tasa de crecimiento media anual (TCMA) promedio de 3.92 º/o. 11 hi­

pótesis moderada con un 3. 1 °1& y 111 hipótesis baja con 2.56 °/o respectivamente, 

tasas superiores a la tasa de crecimiento poblacional de 1.98 a 2.0 o/o aproxima­

damente. 0Jer anexo, gráfica No. 12) 
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CUADRO No.12 
METAS GLOBALES Y POR SECTOR OE VIVIENDAS PROYECTADAS 

(Acciones de vivienda) 
l!SCENAl!tto 11 

AAo MBT.... aeCTOlll HCTOR mETAa ae:crott SECTOR METAa SIECTC>f'• . SIECTOll 
GL09AL.E.a PU9UCO ~ADO GL.caALE8 PIVVADO GL09AL.e8 Ptm.LICO PlaVADO 

·-·-._, 335.703 .... 278.000 .... ::H~2.000 

357.175 325.000 - 325.000 325.000 ...., - 1.000.000 .. 02.675 750.000 375.000 - 588.000 .. 00.000 .... .. 32.250 .. 25.000 

FUENTE· Sistema de lnformac11)n para la Planeac10n de V1V1enda. SEOUE. Subsecretaria de V1v1enda. 
01r Gral. de Polit1ca y Coordrnac16n de Programas de Vivienda y estimaciones propias. 

Los tres escenarios simulados muestran una tendencia creciente en las metas 

globales debido al aumento de la tasa de crecimiento poblacional y a las necesi­

dades de vivienda por reposición, asimismo. en Jos tres escenarios se requerirán 

de cuantiosos recursos para poder construir el número de viviendas propuesto, 

que estará también en función de los costos de los insumos o materiales para 

edificar las viviendas que ano con ano se incrementan por efecto inflacionario. 

Obviamente el escenario 1 serla el que requerirla de mayores recursos presu­

puestales del gobierno y crediticios de la banca comercial, sin embargo, si pre­

valece la polftica monetaria y crediticia restrictiva neofiberal diflcilmente se podrá 

alcanzar cualquiera de los tres escenarios. Por el contrario se requiere de una 

politica económica y de vivienda más estimulante y agresiva para atacar de frente 

el problema bajo la lógica del bienestar y posiblemente combinando todos los 

mecanismos al alcance como son la l.P.V., el crédito de la Banca Comercial y la 

Bursatilización de la Cartera Hipotecaria bajo la directriz del Estado Bienestar con 
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una polftica financiera y de vivienda integral con tendencia social que reoriente en 

este sentido el mecanismo de mercado. 

Por tanto, para tener una idea de los recursos que se requerirán para hacer frente 

a las metas proyectadas, en el siguiente cuadro se simulan los montos a pesos 

constantes de 1995 en cada uno de los escenarios senalados. Para Ja elabora­

ción de esta tabla se necesitó hacer una ejercicio de proyección del INCEVIS 

hasta el ano 201 O para lo cual utilizamos una función lineal a partir de cinco datos 

anuales de este indicador oficial para estimar los indices correspondientes al pe­

riodo 1996 - 2010, de esta manera, partiendo de un costo conservador por vi­

vienda de $50,000.00 pesos a precios de 1994 estuvimos en posibilidad de cru­

zar esta información con el cuadro No. 12 relativo a las metas de vivienda y de 

esta forma estimar los montos probables a requerir en el futuro inmediato. (Ver 

anexo, gráfica No. 13) Los supuestos de que partimos para elaborar dichos cál­

culos, se basan en un escenario de estabilidad politica con continuidad económi­

ca. 

Asf pues, de acuerdo con el cuadro No. 13 el escenario 1 de hipótesis alta pre­

senta una tasa de crecimiento media anual de 21.2 º/o; el escenario 11 de hipótesis 

moderada con 20.2 o/o y el 111 de hipótesis baja nos muestra una tasa de creci­

miento media anual de 19.6 °/o. 

De aqui, se deriva en cuanto a las estrategias a futuro, que éstas se deben de 

disenar de manera objetiva partiendo en principio de la capacidad de los recursos 

económicos disponibles, pero también asumiendo las necesidades reales de la 

vivienda como satisfactor social. Sin embargo, es necesario también retomar el 

balance aqui intentado en torno a Ja politica de vivienda y a su financiamiento en 

el marco del análisis y confrontación de los modelos económicos históricamente 

aplicados en la economfa mexicana contemporánea. 

133 



CONCLUSIONES Y PERSPECTIVAS 

CUADRO No 13 
MONTOS PROYECTADOS PARA REALIZACION DE 

METAS GLOBALES, 1995·2010 
(Miies de millones de pesos) 

.-Roa ESCENARIOI ESCENARIOIJ ESCENARIOlll ·- 30.853.950 00 30.222.250 00 29.169.450 00 ·- 35.2"'4.393 56 34 .524.855 22 33.325.682 62 ..... 42.230.871 87 41.371.004 76 39.937.938 &4 ·- 51.826.642 a. 50.774.703.14 49.013.199.37 ·- 64.456.41419 63.151.725.52 60.977.313.18 

2000 77 .755.435 50 76.185.5'602 73.569.183 57 

ZDltl·· 97.791.877 98 97.791.877.98 90.269.425.84 

2002·. 128,097.701 62 125.352.750 83 109,798,029.94 

2003 164.259.200 80 153,308.587.46 131.407.36085 - 1'~9.664.539.29 187.185.505.57 162.227.438.13 - 242.367.843.81 223.833.832. 13 185.:W0.115.82 

2- 293.861.71389 261.210,412 15 212.233.459 91 

2007 355.941 .335 60 318.473.826 51 262,272,563 05 

2008 412.817,059 97 365.343.098 04 309.612.794 95 

2008 478,424.428 90 410,078,080 22 364,513.849 05 

2010 55'.097.878 71 478.539.077 06 428.166.542 81 

FUENTE: Cáleulo• pr-gpios eiabQ.-.dos con ti.se en <ndoc.dores del 
Banco de Me1uco y del Sistema de lnfo""acoon para la 
~ .... eoon O• .. v1 .... nd• (SEOUE) 
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GLOSARIO 

ACCIONES DE VIVIENDA: No es necesariamente una vivienda terminada esto es, 

puede ser un pie de casa, un paquete de materiales, Jotes 

y servicios y lo que es propiamente dicho vivienda termi­

nada. 

AHORRO EXTERNO: 

AHORRO FINANCIERO: 

AHORRO INTERNO: 

AHORRO: 

Es el que se obtiene de préstamos internacionales o de 

inversión extranjera que ingresa al circuito financiero na­

cional en busca de intereses o utilidades atractivas. 

Es la proporción del ingreso que no se consume y se de­

dica a la compra de activos financieros que emite la banca 

como son las cuentas de ahorro, bonos, pagarés, accio­

nes, y por otra pane, los tftulos de deuda pública que 

emite el gobierno. 

Se compone del excedente que resulta de la diferencia 

entre ingresos y gastos de las familias. empresas privadas 

y sector público. 

Parte del ingreso (nacional, familiar o personal) que no se 

destina a la compra de bienes de consumo. El ahorro se 

obtiene restándole a los ingresos totales el gasto total en 

consumo. 

..,,; .... __ : 



AMORTIZACION: 

APALANCAMIENTO: 

GLOSARIO 

Acción que consiste en distribuir el costo de un bien en 

determinados periodos, en tal forma que la suma de las 

amortizaciones parciales sea igual al costo del bien al final 

del periodo. La amortización se usa en contabilidad para 

reponer el costo del capital fijo en el tiempo que dura su 

vida económica. Financieramente la amortización es la 

gradual disminución del monto de un crédito mediante 

pagos parciales (amortizaciones) que cubren parte del 

crédito y el interés. 

Expresión del efecto que se produce en el riesgo y en el 

grado de variabilidad de los resultados de una empresa 

por el efecto de tomar mayor financiación externa o por 

otro hecho concreto (por ej.: el aumento más rápido de las 

acciones de empresas mineras subsiguientes al incre­

mento del precio de los minerales). 

APERTURA COMERCIAL: Constituye una estrategia del Estado para garantizar el 

libre juego de los intereses comerciales, industriales y fi­

nancieros mundiales que habrán de desarrollarse dentro 

de un territorio determinado. 

AUTOGESTION: Se deriva del griego aytos: mismo, propio, y del latfn ges­

tio, de gero: .-ealizar, ejecutar. Presente constantemente 

en la obra de Proudhon y en los debates del movimiento 

obrero francés del siglo XIX, el tema de autogestión se 

puso de moda con motivo de los hechos de mayo de 1966 

en Francia. Es la o.-ganización social. política y económi­

ca, cent.-ada en principios de solidaridad que intenta resol­

ver la contradicción entre estatismo y libertades individua­

les. Para algunos autores, se constituye en el proyecto 

econórnico cuya base es el progreso de la cooperación de 

los productos a través de las tentativas comunitarias de 

producción y consumo. 
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BANCA COMERCIAL: 

BIENESTAR SOCIAL: 

BOLSA DE VALORES: 

CAPITAL FINANCIERO: 

CAPITAL SOCIAL FIJO: 

GLOSARIO 

Instituciones financieras que tienen una licencia concedida 

por el gobiemo federal o un estado que les autoriza a 

aceptar depósitos a la vista y de otros tipos y a conceder 

créditos. 

Se define como la satisfacción y solución individual y co­

lectiva, pertinente y oportuna de las necesidades básicas y 

sustantivas de la sociedad, lo cual se traduce en una ac­

ción de justicia social como el derecho de los ciudadanos 

a disfrutar de los mlnimos de bienestar en los cuales se 

busca incidir tanto en la producción como en el bienestar, 

racionalizando la aplicación de recursos y maximizando su 

efecto multiplicador en programas de mayor alcance social 

que permitan lograr cuando menos niveles mfnimos de 

bienestar para toda la población . 

Institución económica en la que se produce la contratación 

público.mercantil de toda clase de titules valores: accio­

nes, obligaciones, fondos públicos, etc. 

Es la fusión del capital industrial con el bancario. Con el 

desarrollo del sistema capitalista en su fase imperialista, 

algunos capitalistas industriales van adquiriendo acciones 

bancarias y los banqueros van invirtiendo en industrias, de 

tal suerte que se va formando el capital financiero, que 

actualmente es dominante en la vida económica de los 

paises imperialistas. La oligarqula financiera es la clase 

poseedora del capital financiero, que se expande inclusive 

en forma internacional. Los grandes bancos y las empre­

sas van absorbiendo pequeños bancos e industrias, en tal 

fonna que el capital se concentra y se centraliza formán· 

dose el capital financiero. 

(Llamado a veces infraestructura). Inversiones esenciales 

de las que depende el desarrollo económico. 
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CAPITALIZACION: 

CRECIMIENTO 
ECONOMICO: 

CREDITO: 

CUASI DINERO: 

CUSIDINERO/PIB: 

GLOSARIO 

Proceso de acumulación y concentración del capital que 

se da mediante la inversión de parte o de toda la plusvalia 

obtenida en un ciclo productivo. Cuando el capitalista ob­

tiene sus ganancias, una parte la utiliza para el consumo y 

otra parte para reinvertirla; ésta última representa un nue­

vo capital que se anade al ya existente, estableciéndose el 

proceso de acumulación o capitalización. También los 

intereses generados por el ahorro bancario se pueden 

capitalizar si se vuelven a depositar. 

Aumento de ta producción de bienes y servicios de una 

sociedad en un periodo preciso, que generalmente es un 

año. El crecimiento económico es objetivo y medible a 

través de diversas variables como: a) incremento del pro­

ducto interno bruto de un ano a otro; b) aumento de la 

producción por sectores económicos: agropecuario, in­

dustrial y servicios; c) acrecentamiento de la productividad 

general de la economla, por sectores y ramas económi­

cas. 

Utilización de los fondos de otra persona a cambio de la 

promesa de devolverlos (normalmente con intereses) en 

una fecha posterior. 

Manejado en las estadlsticas Financieras Internacionales 

del FMI, abarca los depósitos a plazo, de ahorro y en divi­

sas de sectores residentes. Sólo comprende instrumentos 

financieros bancarios y no incluye los titules y papeles del 

gobierno. Se refiere a ciertos depósitos bancarios, a plazo, 

que no son de liquidez inmediata pero que suponen una 

segunda linea de disponibilidad en cuanto a medios de 

pago a disposición del público. 

Es un indicador de la penetración financiera. 
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DEFICIT DE VIVIENDA: 

GLOSARIO 

Se entiende como déficit habltacional al número de vivien­

das que por sus caracterfsticas de dimensión o compo­

nentes materiales no satisfacen un mfnimo de bienestar 

para sus ocupantes. De la misma forma, queda estableci­

do que de acuerdo a recomendaciones internacionales de 

la Comisión de Vivienda de la ONU y con base en la situa­

ción económica y social de nuestro pafs, el déficit de vi­

vienda estaré determinado por el nivel de viviendas cuyo 

nivel de hacinamiento sea mayor a 2.5 personas por 

cuarto y aquellas cuyos materiales predominantes en mu­

ros y techos estén deteriorados. 

DEFICIT PRESUPUESTAL: Es la diferencia entre los gastos totales y los ingresos to­

tales, no incluyéndose en los ingresos los p..-éstamos pedi­

dos. Esta dife..-encia (déficit) se financia generalmente me­

diante préstamos. 

DEFLACTACIÓN: 

DESARROLLO 
ECONOMICO: 

Operación po..- la cual se t..-ansfornia una determinada can­

tidad, expresada en tél'"minos nominales, en ot..-a en tél'"Tl'li­

nos reales, es decir, en moneda constante referida a un 

ano concreto. Para ello. se emplea un deflacto..-. que se 

calcula po..- la ..-elación entre el valo..- nominal y el indice de 

p..-ecios al consumo u ot..-o indice. La deflactación pel'"Tl'llte 

pone..- las se..-ies cronológicas en moneda constante, pa..-a 

aprecia..- los fenómenos económicos en términos reales, 

sin erosión monetaria. 

Es el p..-oceso mediante el cual los paises pasan de un 

estado atrasado de una economfa a un estado avanzado 

de la misma. Este nivel alcanzado en el desarl'"ollo repre­

senta mejo..-es niveles de vida pa..-a la población en su 

conjunto; implica que los niveles de vida se van mejo..-ando 

dfa con dfa, lo que rep..-esenta cambios cuantitativos y 

cualitativos. Dos expresiones fundamentales del desarrollo 

económico: aumento de la producción y p..-oductividad per 

cápita en las diferentes ..-amas económicas, y aumento del 
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DESREGULACION: 

ECONOMIA DEL 
BIENESTAR: 

GLOSARIO 

ingreso real per cápita. Algunas caracteristicas del desa­

rrollo económico son: a) desenvolvimiento de las fuerzas 

productivas; b) crecimiento del producto nacional con un 

reparto más equitativo de la riqueza entre los habitantes 

del pafs; c) crecimiento del empleo con mayores ingresos 

reales para los trabajadores; y d) más y mejores escuelas 

para mayor número de personas. 

En economla altamente intervenida, la fórmula de reajuste 

que proponen algunos para lograr una mayor flexibilidad 

de funcionamiento; consiste sobre todo, en la privatización 

de las empresas públicas, la desarticulación de los siste­

mas de inversión en materia bancaria, de transporte, de 

telecomunicaciones, etc., y la plena libertad de contrata­

ción laboral acomparaada del derecho de despido. 

Corriente económica que postula que producción, distribu­

ción y consumo de los bienes y servicios debe estudiarse 

desde el criterio del bienestar humano. El bienestar eco­

nómico para esta corriente significa incremento en la pro­

ducción, mejoramiento en la calidad de producción, dismi­

nución del esfuerzo y ahorro de los recursos naturales 

necesarios para producir, reducción de accidentes de tra­

bajo, incremento en el nivel de vida, todo lo cual se tradu­

ce en: prolongación de la vida, más y mejor educación, 

mejoramiento en los niveles de consumo y distribución 

más equitativa de la riqueza. Uno de los principales repre­

sentantes de la economia del bienestar es John Atkinson 

Hobson (1858-1940). 

ECONOMIA EMERGENTE: Son paises periféricos que adquieren un nuevo y destaca-

do papel en la globalización mundial en virtud de su dina­

mismo comercial, crecimiento económico interno, atrac­

ción de capital extranjero y capacidad de articulación re­

gional. 
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ECONOMIA INFORMAL: 

ECONOMIA MIXTA: 

GLOSARIO 

Actividad económica no declarada. Comprende todas las 

actividades no declaradas al fisco (como las ventas calle­

jeras o los servicios intercambiados entre amigos) y las 

actividades ilegales como el tráfico de drogas, el juego y la 

prostitución. 

Término ideológico que se aplica a aquellas economlas en 

las que existe fuerte participación estatal en las activida­

des económicas, además de la participación de los capita­

listas o sector privado. El término economia mixta es muy 

usado en algunos paises de América Latina para proponer 

que el Estado, con su participación, persigue fines socia­

les y se opone al sector privado, que persigue objetivos 

capitalistas. En realidad, no existe Ja economla mixta por­

que tanto el Estado como el sector privado se comple­

mentan y el objetivo que tienen es el de desarrollo de Ja 

sociedad capitalista. 

EFECTO MULTIPLICADOR: Término acu~ado originalmente por Keynes: significa las 

ENCAJE LEGAL: 

consecuencias que ocurren en la inversión, en el empleo y 

en general en toda la economia, como consecuencia de 

un incremento en la inversión inicial. El multiplicador cam­

bia directamente con las variaciones de Ja propensión 

marginal al consumo, aunque el multiplicador es siempre 

mayor que uno y la propensión marginal al consumo es 

siempre menor que uno. 

Es un término propio de las finanzas públicas. Se le de­

nomina asl a la cantidad de oro y divisas que respaldan al 

circulante en poder de la banca, que para garantizar su 

liquidez, debe depositar un porcentaje de sus depósitos en 

el Banco Central. Como instrumento de politica monetaria 

tiene la finalidad de modular al crédito en forma cuantitati­

va. El encaje legal y el control selectivo de crédito, consti­

tuyen la tasa de reserva bancaria obligatoria. Se entiende 

por control selectivo de crédito, la facultad legal que tiene 
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... 

ESCENARIOS: 

ESCUELA DE ELECCION 
PUBLICA: 

G'-OSARIO 

el Banco Central para exigir la proporción de pasivo que 

las instituciones de crédito deberán canalizar a cada rama 

de producción. 

Marco hipotético que simula el posible desarrollo de situa­

ciones presentes en su propagación hacia el futuro. Las 

técnicas para la creación de escenarios son muy diversas, 

destacando el llamado método de Delfos, consistente en 

plantear a un panel de expenos preguntas sobre la fonna 

en que ellos piensan que se configurará el porvenir. 

Esta corriente sostiene que los politices administradores, 

una vez electos, están más interesados en perpetuarse en 

sus puestos que a imaginar pollticas económicas raciona­

les a largo plazo y en torno a los intereses sociales, sino 

más bien son proclives a implementar pollticas de expan­

sión acelerada de gasto público, incurrir en déficits cre­

cientes, fijación de impuestos especiales y formulación de 

determinados programas de gasto con fines clientelisticos. 

ESTADO DE BIENESTAR: Práctica por la que el Estado de una economfa mixta utili-

EXTERNALIDAD: 

GASTO SOCIAL: 

za su polltica fiscal y reguladora para modificar la distribu­

ción del ingreso basada en el mercado y ofrecer servicios 

a la población. 

Concepto que se utiliza para designar todos tos efectos 

(buenos o malos) que se dan como resultados de accio­

nes económicas. Estos efectos se dan sobre las personas 

o las empresas. La extemalidad se aplica principalmente a 

los beneficios o costos externos de las actividades eco­

nómicas . 

Aquella parte del gasto público destinada a financiar las 

actividades relacionadas con la prestación de servicios 

sociales básicos para los consumidores. En la clasificación 

funcional del gasto público propuesta por la ONU, el gasto 

social queda incluido dentro del tercer grupo denominado 
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GLOBALIDAD: 

GLOSARIO 

"servicios sociales ... estos servicios sociales son tos refe­

rentes a educación, sanidad, seguro social. asistencia 

social, vivienda, deportes, religión y otros análogos. 

Mundialización empresarial: es en gran medida la cre­

ciente interdependencia de las economfas, tanto a nivel 

regional como a nivel mundial. En otra época el concepto 

de globalización se le conocia como internacionallzación, 

que querfa decir que una unidad económica determinada 

se introducfa a diversos terrenos nacionales. lo que impli­

caba hacer frente a una gran diversidad de marcas jurfdi­

cas y fórmulas comerciales aplicadas en cada uno de esos 

paises. 

INGENIERIA FINANCIERA: En general, el diseño de operaciones de creciente com­

plejidad para la financiación, fundamentalmente con recur-

INVERSION PUBLICA: 

MERCADO BURSATIL: 

sos externos de cualquier clase de proyectos económicos. 

Es el desarrollo y aplicación de tecnología de esta rama 

para resolver problemas y la creación de formas de valua­

ción para ta identificación y explotación de oportunidades 

financieras 

Son gastos públicos todas las erogaciones que efectúe el 

Estado a través de cualquiera de sus órganos. sin importar 

la lndole del poder o la naturaleza orgánica de dichos en­

tes públicos. 

Es aquel que se desarrolla en la bolsa de valores: es la 

relación que existe entre oferentes y demandantes de ca­

pital representado por los valores de renta fija y los valores 

de renta variable, también llamados acciones. El mercado 

bursátil es de largo plazo y de capitales. 
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MERCADO DE DINERO: 

GLOSARIO 

Conjunto de la oferta y la demanda de dinero. El sistema 

bancario de un pals constituye el mercado de dinero ya 

que es ahf donde se mueven la oferta y demanda del dine­

ro. El mercado del dinero es el movimiento de éste a corto 

plazo, no mayor de un año. Con el desarrollo del capita­

lismo, el mercado de dinero se incrementa. Federico En­

gels consideró que al abarcar una gran cantidad de activi­

dades, el mercado de dinero se desdobla, formándose el 

mercado de capitales, que también se mueve en el siste­

ma bancario o financiero de un pafs, pero a un plazo ma­

yor de un ar'\o. 

MERCADO FINANCIERO: Conjunto de oferentes y demandantes de recursos finan-

cieros, es decir, de dinero y de capital. El mercado finan­

ciar-o se integra con el mercado de dinero y el de capitales. 

Las principales instituciones que lo forman son: bancos 

comerciales. bancos privados de inversión, instituciones 

oficiales de crédito. banca central. intermediarios financie­

ros no bancarios. bolsa de valores, casas de bolsa y otras 

instituciones. 

MERCADO HIPOTECARIO: En él se negocian créditos y préstamos con garantla de 

Inmuebles y aquellos valores utilizados para su financia­

ción. Estos valores son: bonos hipotecarios, cédulas hi­

potecarias y participaciones hipotecarias; y los provenien­

tes de la titularización de préstamos hipotecarios. Además 

de bancos y cajas. intervienen en este mercado asocia­

ciones de crédito hipotecario. 

MERCADO INTERNO: Se denomina asl al tipo de transacciones comerciales in­

ternas que se realizan en un pals. Asimismo, suele llamar­

se mercado nacional a los mercados que abarcan todo un 

país y comprenden todos aquellos articules que no son de 

importación o exportación y se utilizan para cubrir las ne­

cesidades de consumo doméstico. 
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MERCADO PRIMARIO: 

GLOSARIO 

Lo constituyen colocaciones nuevas resultantes de au­

mentos en el capital de las empresas y que reportarán 

recursos adicionales para su consolidación, expansión o 

diversificación. Estas colocaciones se realizarán mediante 

oferta pública hecha expllcita y detallada en un prospecto 

o folleto autorizado por la Comisión Nacional de Valores. 

en el que se proporcionan la información básica de la em­

presa emisora y las caracterlsticas de la emisión. 

MERCADO SECUNDARIO: Se colocan los valores que ya han sido emitidos y cuyo 

objeto es dar liquidez a sus tenedores. No son resultado 

de aumento de capital, sino de cesión de partes sociales, 

en el caso de acciones, o de adquisición de deuda, en el 

de valores de renta fija y papel comercial. 

MINIMO SOCIAL O MINIMO Es la suma de dinero o salario para adquirir los bienes y 
VITAL: servicios imprescindibles y necesarios que requiere una 

persona o familia tipica. Para ciertos autores, el minimo 

vital o existencial está psicológicamente determinado, y 

para otros estudiosos. varia según la situación cultural y 

social. En este sentido, depende del nivel de desarrollo de 

la región. En cualquier caso. debe ser estimado conforme 

a las exigencias de dignidad humana. En planeación debe 

ser analizado para cada región y debe legislarse para que 

judicialmente el mlnimo vital no pueda ser dañado o em­

bargado. Los programas de mediano plazo deben consi­

derar aumentos en el circulo de bienes domésticos indis­

pensables y que no pueden ser afectados judicial, econó­

mica o socialmente. 

MINIMOS DE BIENESTAR: Se entiende como un conjunto de requerimientos del or­

den material, social y político que deberán ser satisfechos 

para que la población tenga acceso a la igualdad de segu­

ridades. dentro de las disponibilidades de recursos y las 

posibilidades de cambio en el desarrollo global. 
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GLOSARIO 

NECESIDAD DE VIVIENDA: Expresa la cantidad de habitaciones requeridas para que 

todos ros habitantes del pais satisfagan esta necesidad 

esencial. 

NIVEL DE VIDA: 

NO ASALARIADOS: 

PAPEL COMERCIAL: 

PIB PER CAPITA 

PIB: 

POBREZA EXTREMA: 

PREDECIR (Proyección): 

Se caracteriza por el volumen y estructura del consumo de 

los bienes materiales, por el nivel de ingresos de la pobla­

ción, por el aseguramiento de viviendas y servicios en las 

instituciones docentes, por la protección a la salud, a Ja 

cultura; de empresas de servicios domésticos. por el desa­

rrollo del bienestar social, por la cantidad de tiempo libre y 

por las condiciones del descanso. 

Trabajadores subempleados en la economia infonnal y/o 

en receso permanente. inactivos por incapacidad fisica y 

vejez. 

Cualquier forma de instrumento negociable como un che­

que o una letra, al que se incorpora un derecho de crédito 

a favor de su tenedor y a cargo del deudor respectivo. Es 

transmisible por endoso, siempre y cuando no contenga 

una cláusula de <no> a la orden. 

Es la relación del producto interno eruto y la población. 

Es el valor monetario de la producción realizada por los 

factores de la producción residentes en el país, indepen­

dientemente de quien sea su propietario. 

Se conceptualiza llanamente en menos qué comer, qué 

vestir, dónde vivir. En México se pueden cuantificar alre­

dedor de :ZO millones de habitantes que se encuentran en 

esta condición. 

En economía, las predicciones se basan normalmente en 

extrapolaciones de datos presentes o inmediatamente 

pretéritos, aplicándoles para su proyección hacia el futuro 

criterios que tienen en cuenta las distintas teorfas del ciclo. 
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PROSPECTIVA: 

RECESION: 

RENTA FIJA: 

SALARIO MINIMO: 

SIMULACION: 

GLOSARIO 

Exploración de posibllldades futuras en diversas áreas, 

sobre la base de datos actuales, tendencias apreciadas, 

sondeos de opinión. 

Fase del ciclo económico capitalista que se caracteriza por 

un retroceso relativo de la actividad económica en general. 

Los síntomas de la recesión anuncian el comienzo de un 

descenso en el ntmo de crecimiento. Se puede hablar, con 

seguridad, de recesión cuando se advierte una distensión 

clara en las fuerzas que dan lugar al desarrollo, y también 

cuando Ja inversión, fa ocupación y el gasto en bienes de 

consumo muestran tendencias a estancarse e incluso a 

disminuir. Estas tendencias hacia la disminución de Ja 

producción, la inversión, el consumo y el empleo se ma· 

nifestarán ampliamente en la siguiente fase del ciclo eco­

nómico, que es la depresión. 

Se dice del rendimiento de un titulo valor - fundamental­

mente obligaciones- cuya remuneración anual no depende 

de los resultados de la empresa, como sucede con las 

acciones de renta variable, sino que está predeterminada 

en el momento de la emisión a un tipo constante. 

Es aquel de menor cantidad que la ley permite pagar a un 

trabajador. Representa el costo de producción de la fuerza 

de trabajo simple y se integra con los gastos de existencia 

y reproducción del obrero. 

En términos económicos, la operación por la cual se trata 

de prever una situación económica futura, a base de los 

datos disponibles y mediante determinadas extrapolacio­

nes, de modo que pueda configurarse un escenario vero­

simil de lo que puede suceder, sin necesidad de esperar a 

la experiencia real. Los sistemas de simulación en todas 

las áreas, permiten grandes economias, al no requerirse 

generalmente de ensayos costosos sobre el mundo real. 
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SINERGIA: 

SISTEMA DE INVERSION 
OBLIGATORIA: 

SISTEMA FINANCIERO: 

SUBSIDIO: 

GLOSARIO 

Concurso activo y concentrado de varios órganos para 

realizar una función. Coordinación de movimientos para 

ejecutar determinados actos. 

Consistió en que la banca comercial debla canalizar re­

cursos al financiamiento a largo plazo, hacia actividades 

que necesitaran algún tipo de subsidio, en razón a su prio­

ridad econ6mico-social. 

Conjunto de instituciones que actúan como intermediarios, 

captando recursos de los ahorradores y encausándolos 

hacia la financiación. Se sitúan dentro de un marco institu­

cional: Comisión Nacional Bancaria y de Valores, Mercado 

Bursátil, Sociedades y Agencias de Valores; Sociedades y 

fondos de inversión. Bajo la supervisión del Banxlco que 

tiene bajo su inspección a las sociedades mediadoras del 

mercado de dinero, banca privada, cajas de ahorro. eré· 

dito cooperativo, entidades financieras. sociedades finan· 

ciaras, sociedades de garantfa reciproca, de crédito hipo· 

tecario, de factoraje y banca pública. La Comisión Nacio· 

nal de Fianzas y de Seguros que supervisa a las socieda· 

des aseguradoras. 

Ayuda económica que se presenta, generalmente con 

carácter oficial, para satisfacer determinadas necesidades 

individuales o colectivas. Cantidad de dinero o estimulas 

que el gobierno proporciona a las empresas o industrias a 

fin de proteger a la población de bajos ingresos. El subsi· 

dio también es proporcionado para evitar el aumento del 

precio de una mercancia de consumo masivo. En créditos 

para vivienda se considera como la diferencia entre el eré· 

dita real otorgado y su recuperación real, también se le 

puede conceptualizar como una parte proporcional del 

valor total de la vivienda que absorbe el gobiemo por vla 

presupuesta!. 
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VIVIENDA DE BAJOS 
INGRESOS: 

VIVIENDA DE INTERES 
SOCIAL: 

VIVIENDA MEDIA (VMI: 

GLOSARIO 

Es la vivienda popular. económica o de Interés social ya 

sea urbana o rural cuyo uso en propiedad o alquiler es 

asequible, de manera que no resulte onerosa en el presu­

puesto familiar, a personas de escasos recursos económi­

cos, proporcionándole alojamiento en un ambiente fisico y 

social que satisfaga los requisitos indispensables en segu­

ridad e higiene, decoro y que esté dotada de los servicios 

sociales correspondientes. 

Vivienda financiada a través del sistema bancario público 

y privado, destinado a los acreditados de ingresos mlni­

mos, cuyo otorgamiento y aplicación estén bajo estricto 

control y vigilancia gubernamental. (VIS y/o vivienda po­

pular para ingresos de 2.5 veces salario mfnimo). 

Vivienda media o residencial para ingresos de 3.0 veces 

salario mlnimo en adelante. 
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ANEXO ESTAOISTICO 

ANEXO ESTADISTICO 

CUADRO No. 14. 

POBLACION DE LA REPUBLICA MEXICANA, AREA URBANA Y RURAL 
1983·2000 

(Miilones) 

AliOS POB.TOTAL AREA URllANA " ~RURAL .. 
1H3 74.633,416 50,914.916 •• 2 23.718.500 31.8 , ... 76.292.872 52.521.695 - 68.8 23.771.177 31.2 ·- 77,938.288 54.120.347 694 23.817.941 30.6 ·- 79.563.384 55.694.639 70 o 23.869.015 300 
1H7 81.163.256 57.252.561 70.5 23.910.695 29.5 ·- 82.734.464 58.787.433 71 1 23.947,031 289 .... 84.274.992 60.271.214 71 5 24.003.778 2e s ·- 85.784,224 62.047.729 72 3 23.736,495 27.7 , .. , 87.260.488 63.577 992 72 9 23.682.426 27, 
... z 88.701,072 65.097.717 73 4 23.603 355 26 6 
, .. 3 90.117.080 66.596.522 73 9 23.520.558 26, ..... 91.525.992 68.104.491 74 4 23.421.501 25.6 ·- 92.939,256 69.611,503 74 9 23.327.753 25.1 ·- 94.354.920 71, 134.174 754 23,220.746 24.6 
1ff7 95.722.392 72.662.514 75.9 23.109.878 24.1 , ... 97.192.560 74.187.081 76 3 23.005.479 23.7 ·- 98.615.176 75,722.594 75 8 22.888.582 23.2 
2000 100.039.016 77.270.136 77 2 22.768.BBO 228 

FUENTE. 1983-2000. Población total. Proyecaones de Pob1ac16n de Mll!lx1co, CONAPO. 
1983-2000. Población Urbana y Rural: Subsec:relarl• de Vrv1enda. 01rección Gral. 
de Pollt1ca y Coorchnación de Programas de Vivienda. 
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ANEXO ESTAOISTICO 

CUADRO NO 15 

INVENTARIO NAL DE VIVIENDA URBANA-RURAL 1983-2000 
(V1v1enda en miles) 

AAOS TOTAL VIV.URBANA _.,._ - VIV-RURAL ... 
1M3 13.570 9.422 694 4,148 306 .... 14,099 9.883 70' 4216 29 9 ·-· 14.635 10,356 70 6 4,279 29.2 ·- 15,184 10.843 7'4 4.341 28.6 
... 7 15.760 11.354 72 o 4.406 28.0 ·- 16.35-4 11.884 72 6 4.474 27 4 ·- 16.963 12.427 73 3 4536 28.7 ·- 17.577 12,981 4.596 26 2 , .. , 18.207 13.550 74' 4.657 25 6 

'"2 18.861 14.144 75 o 4.717 

•eu 19,532 14.754 75 5 4.778 24 5 
1994 20.226 15.388 4,838 23 9 
1995 20.932 16.034 76 6 4.898 234 ...... 21.669 16.711 77' 4.958 22 9 
1997 22.443 17.420 77 6 5 023 22 4 ...... 23.261 18.171 5 090 2, 9 ·- 24.116 18.955 76 6 5.161 2'4 
2000 25.010 19 778 5 232 20 9 

FUENTE 1983-2000 Subsecrelarla de Vrv1enda. Oir Gral. de Poh11ca 
Programas de v.vienda 

CUADRO No. 16 

NECESIDADES GLOB.ÁLES DE VIVIENDA POR NIVELES DE INGRESO 
(Miies) -- ·-·--- -· ~-=---~- ·" .... ,.5 _2.ai: ... ~ .. ~.u •·U~~ .. ;:- ... -=:-:!!!:::. GLOBALES VAM yqu 

1 .... 615.324 263.406 153.623 126.223 39,689 19.174 13.209 

·1- 615.514 263.869 153,363 126.258 39.642 19.127 13.235 

1MS 614,274 263.433 152.980 126.085 39.511 19.066 13.199 

1- 611,651 261.590 153.142 125.281 39.473 19.131 13,234 

1M7 608.486 260.163 152.435 124.640 39,161 18.937 13.150 ·- 604.443 258,582 151.457 123.802 38.825 18.736 13.041 ·- 599.981 258.21'7 148.540 123.112 38,574 18.604 12.934 

1IHIO 595.361 256.377 147.508 122.058 38.183 18.593 12.842 

1•1 590.380 256 133 146.106 120.086 37.147 17 404 12.784 

1892 584.833 254.875 143.905 119.547 36.705 17.177 12.624 

1"3 581.374 254.788 141,977 118,687 36.396 16,995 12.5-41 ·- 581.268 255.341 141.643 118,406 36.368 16.900 12.510 

1••& 583.389 256.547 142,278 118.805 36.320 16.910 12.529 

1- 585.148 257.508 142.801 119.003 36.365 16.918 12.553 

1"7 586.807 258.590 143.195 119.134 36 . .C08 16.923 12.557 

1- 588.658 259.604 143.693 119.348 36.490 16,9'8 12.575 

1"9 590.476 260.663 144.214 119.499 36.537 16.967 12.590 2- 592.068 261,472 144.700 119.645 38.631 16,003 12.617 

T-1 10.729.635 4.661.168 2.647.760 2.190.339 678.325 321.313 230.730 

FUENTE· SubseCTetarla de V1Vtenda. 01recoón Generar de Pohhca y Coordinación de Programas 
de Vrvienaa. 
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ANEXO ESTAOISTICO 

CUADRO No. 17 

CALCULO NACIONAL DE REQUERIMIENTOS DE SUELO PARA VIVIENDAS: NUEVA ADICIONAL, 
NUEVA Y AMPLIACION 

(Millones de m2) 

~-Alias VIY •. TERM~ VIV.PROG. ACCIONES SUPERFICIE ACCIONES· BUPERFICll!~ 

1993 1.154.745 2.455.029 387,653 25.114,450 159.~9 2.073.439 .... 1.630.091 3.584.180 379.009 25.904.290 194.803 2,532.439 ..... 2.158.231 4.841.617 390.716 26.718.660 235.196 3.057.548 ·- 2.744,657 6.240.247 402.825 27.561.150 281.005 3.653,065 ,..,. 3.393.856 7.793,230 415.225 28 423.930 333,475 4.335.175 ·- 4.113.143 9,517.276 428.051 29.316.530 393.846 5.119.998 ·-· 4.908.883 11.429.072 441.272 30.236,700 463.587 6.026.631 ..... 5.788,786 13.548.072 454.903 31,185.550 544.446 7.077.798 .... 6.760 858 15 895. 198 32,163.760 638.495 8.300.534 

••2 7.835 074 18,494.316 483.438 33,172.220 748.198 9.726.574 .... 9.020.381 21.370.661 498.371 34.212.070 876.477 11.394.201 ·- 10.329.174 24.553.983 513,765 35.284,150 1.026.805 13.348.465 .... 11.772.184 28.069.679 529.633 36.389,380 1,203.308 15.643.004 ·- 13.365.91• 31.971.502 545.993 37.528.970 1.410.BBB 18.3•1.518 ,..,. 15.122.477 36.271.774 562.858 38.703.e8o 1.655.358 21.519,654 ·- 17.059.448 41,040.811 580.243 39.915. 150 1.943.642 25.283,820 .... 19.196.442 46.308.176 598,166 41.164.040 2.283.957 29.691,440 

2000 21.550.922 52. 131 285 816.642 42.451.560 2.686.073 34.918,948 

Tot.ol 157 905 266 3 755 161 135 6.677 717 595.446 430 17.081.306 222.027.067 

FUENTE. ElaboraciOn de COPLAMAR 

CUADRO No .. 
CALCULO NACIONAL DE REQUERIMIENTOS EN COSTOS PARA VIVIENDAS: NUEVA ADICIONAL, NUEVA Y 

REHABILITACION. 
(En miles de pesos de 1978) 

""°" VfV. :rERM. Vl'V.PROG. ACCIONES ACCIONE8 COSTOS ·- 367.653 o 231,878 o 11.971.420.0 ·- •.999.285 o 379,009 o 256,165 o 1 3.223.830 o .... 3,888.700 o 6,783.851 o 390,718 o 42,429.231 o 282.998 o ·- 8.728.606 o 402,825 o .. 3.767.106 o 312,64 .. o ·- 5,793.831 o 10.913,453 o 415.225 o .. 5.137.2000 3<15,400 o 17.823.250.0 ·- 7,017.1730 13,342.677 o "28.051 o 381,5000 19.888.170 o ... 16,047 481 o 48.015.878 o 21.7-48.5400 

'"'º 454,903 o .. 9.522.623 o 2 ... 024.730 o 

"" '1.505,571 o 22.388.107 o 468 954 o 51,076.0500 523,736 o ·- 13.325 994 o 26.08".103 o 483.438 o 52 677,484 o 
15.326 .. 87 o 30. 187,639 o 498.371 o 658.873 o .... 17.533,793 o 3"' 727 119 o 513.765 o 38.189.780 o 

'"" 19.955 201 o 39.7S6.476 o 529.633 o •2 715.370 o ... 22.628.362 o •5.353,056 o 545.993 o •7.717.9200 ,..,. 25.572.550 o 51.507,532 o 562 858 o 53.2 .. 8.750 o 
28.807 098 o 56.351 ª°"'o 580.243 o 1.1 .. 3.616 o 59.355.890 o , ... 32.366.510 o 65.901 190 o 65.368 ... 9 .. o 66.105.800.0 

2000 36.278,784 o 616.642 o 67.•13.076 o 1.416,501 o 73.582.530 o 

T-1 287.450 625 o 531 839.573 o 8 677.717 o 945.568,932 o 11 609,998 o 

FUENTE. ElaborllC>On Oe COPLAMAR. 
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ANEXO ESTAD1snco 

CUACRONO 19 

INVERSION PUBLICA FEDERAL POR SECTORES 
1-..i••ae-..i....,,eaa•-•-.,. 1H.31 

----

,.Ul! .. lt: s.- ... a--- ... - --e.·---~,-- --
., -----------~--· 

CUADRO No 20 
CREDITO OTORGADO PARA VIVIENDA POR LA BANCA 

COMERCIAL 
(Miles de pesos comentes) 

AAOS CREO.TOTAL CRED.PNIV. CRED.VIVITOT %/P.l.B. 

1983 164 2 636 38.7% O.B 

198' 371 o 142.4 38.4% 1.0 

1985 6664 256.7 38.5% 1.3 

1986 1,205.2 401.9 33.3% 1.4 

107 3,237.5 1.441.7 44.5°/a 1.4 , ... 6,117.0 2,790.7 45.6% 1.5 

1989 7.162.8 2.869.7 40.1% 1.7 

1990 9.776 4 3.359.4 34.4% 1.B 

1991 11.088.6 2,949.5 26.6% 1.B 

1H2 30,675.0 20.991.0 68.4% 1.B 

1993 35.283.5 21.863 2 62.0% 2.3 

1H4 37.588.1 21.000 o 55.9% 2.4 
FUENTE Banco de M•••CO 
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ANEXO GRAFICO 

GRAFICA No. 1. 
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FUENTE Sexto Informe de Gobierno 1994, Anexo Estadistica 

GRAFICA No. 2. 
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FUENTE: Sexto Informe de Gobíemo 1994, Anexo Estadistica. 
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ANEXO GRAFICO 

GRAFICA No. 3. 
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FUENTE : Sedesol y Banx1co. 
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ANEXO GRAFICO 

GRÁ.FICA No. 5. 
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FUENTE : Sedesol. 
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ANEXO GRAFICO 

GRAFICA No. 7. 
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