ESTATIZACION BANCARIA
EN MEXICO

Antecedentes, causas y
consecuencias

Eduardo Turrent Diaz

@ Centro de Estudios Espinosa Yglesias



DIRECTORIO DEL CEEY

Dra. Amparo Espinosa Rugarcia
Presidente

Lic. Amparo Serrano Espinosa
Vicepresidente

Mtro. Julio Serrano Espinosa
Secretario

Sr. Manuel Serrano Espinosa
Tesorero

Dr. Enrique Cdrdenas Sdnchez
Director Ejecutivo

Derechos Reservados © 2009

Centro de Estudios Espinosa Yglesias, A. C.
Las Flores 64 A, Col. Tlacopac

Alvaro Obregdn, oro40

México D.F.

Primera edicién, 2009
ISBN: 978-607-95138-0-1

Impreso en México



iNDICE

INTRODUCCION /13

LAS RAZONES ESPURIAS | 25

Se gesta la nacionalizacion
El camino hacia la crisis [ 25
Procedimiento de gestacion | 31

Los trabajos del grupo secreto
Dos decretos y una iniciativa de ley |39
Los empeiios de Farias [ 46

El decreto expropiatorio y sus razones
La refutacion de Pérez Lopez | 54
Marco legal |56
Organizacion de la banca |57
Regulacion de la banca privada | 62
Operaciones de la banca | 63
Rentabilidad | 67



ESTATIZACION BANCARIA EN MEXICO

La controversia sobre la especulacion [ 69
Elvillano: las fugas de capital | 69
La estimacion de las fugas de capital |76

ANTECEDENTES /83

La tradicion expropiatoria en México
Fundamento filosoéficoy legal | 83
Acciones nacionalizadoras y expropiatorias | 9o

Las empresas publicas
«Para impulsar el desarrollo» [ 101
Conformacion del monstruo /108

La banca mixta como ejemplo
Los bancos no quiebran /115
Los casos de Somex y Banco Internacional [ 121

Contrapunto banqueros vs. Gobierno
Polémicas historicas [ 128
Los banqueros contra la politica inflacionaria | 136

Los economistas de Luis Echeverria Alvarez
El gabinete que perdio el equilibrio | 144
Del pensamiento a la accion | 152

¢Por qué Echeverria no expropio la banca?
Reforma fiscal y desgaste | 161
Batallas y empefios diversos [ 168



iNDICE
CONTEXTO Y CAUSAS DE LA ESTATIZACION | 177

Ensefianzas, desoidas, del Echeverriato
Entre el rumory el desplome | 177
Analisis evaluativo [ 185

Los economistas de José Lopez Portillo
Las figuras con influencia /192
La oscilacion entre estructuralistas y monetaristas |
200

El proyecto economico de José Lopez Portillo
Hacia un «Sistema Nacional de Planeacién» | 208
El Plan Global de Desarrollo y sus politicas [ 216

La Alianza para la Produccion
Convocatoria [ 221
Frutos y rompimiento [ 229

Resultados econémicos
Los planes que fallaron /236
Coincidencias asombrosas [ 245

Radiografia del modelo econémico
El esquema en su esencia [ 258
Sesgos desestabilizadores | 266
Sesgo inflacionatrio [ 267
Sesgo a una productividad baja | 269
Sesgo antiexportador [ 272



ESTATIZACION BANCARIA EN MEXICO

La devaluacion y sus causas
¢«La solucion de los problemas» [sic]? | 273
El control generalizado de cambios | 274
El presidente que no entendio a la especulacion | 28o
La teoria de la especulacion [ 286

Devaluacion y nacionalizaciéon
Reaccién posdevaluatoria [ 292
La ruta del estrangulamiento 297
Expropiar la banca privada | 302
Otras facetas | 308

CONSECUENCIAS | 315

La quiebra de la banca

Construyendo el pais financiero de ensuefio | 315
Cambios en las tasas de interés pasivas | 320
Cambios en las tasas de interés activas | 321
«Desdolarizacion» de los pasivos y activos bancarios | 322
Efectos del control de cambios sobre activos y pasivos de los
bancos [ 323

La contabilidad del quebranto /323
Transformacion de depdsitos y de créditos denominados en
moneda extranjera a moneda nacional | 327
Modificacion de tasas de interés pasivas | 328
Aplicacion de tipos de cambio diferentes a los créditos y a los
depdsitos que se transformaron a moneda nacional | 328
Consecuencias de las medidas adoptadas [ 329
Medidas adoptadas para absorber la inmensa pérdida | 330



iNDICE

Estancamiento econdémico
Saneamiento fiscal e inflacionario /333
Cambio estructural /338
Indemnizacién polémica | 344
Pagar pesos a 20 centavos [ 344
Imposible conciliacidon general | 350

Dafios al derecho de propiedad
Derechos de propiedad y desarrollo econémico | 361
Meéxico: derechos de propiedad envilo 367

Interrupcion evolutiva de la banca
La formacidn de los grupos financieros | 374
Expropiacidn, reversion y reconstitucion | 381

La extranjerizacion de la banca mexicana
De la privatizacion a la crisis | 389
Desenlace [ 398
Primera etapa | 402
Segunda etapa [ 403
Tercera etapa | 404

Desaparicion de la banca estatal
La experiencia internacional | 407
La experiencia europea | 409
Experiencia en América Latina | 412

¢Podria volver a ocurrir?
«Y el dinosaurio seguia ahi...» | 418
Contrarrestar «La ley del embudo» [ 426



ESTATIZACION BANCARIA EN MEXICO
CONCLUSIONES /435
Respecto a la bibliografia sobre el tema [ 435
Sobre los antecedentes de la expropiacidn bancaria | 436
El contexto y las causas de la expropiacion bancaria | 438
Sobre las consecuencias de la expropiacion de la banca | 440
Articulacion secuencial [ 441
¢Podria volver a ocurrir? | 443

Colofdn | 445

BIBLIOGRAFIA Y HEMEROGRAFIA | 447

CUADROS

Cuadro 1, Banca privada y banca nacional. Intermediacion en mo-
neda extranjera (en porcentajes sobre su captacion y financiamientos
totales) | 66

Cuadro 2, Entidades paraestatales registradas en la Sepanal, 1970-
1976 [ 112

Cuadro 3, Emisiones de Certificados de Tesoreria (Cetes) (en miles de
millones de pesos) | 141



iNDICE
Cuadro 4, Instrumentos y objetivos | 259
Cuadro 5, Cdlculo de la pérdida total (en millones de pesos) | 329

Cuadro 6, Soluciones compensadoras para tresarcir a los bancos por
falta de ingresos | 332

Cuadro 7, Valuacidn de la banca privada segtin criterio | 352

Cuadro 8, Indemnizacidén a ex banqueros de las instituciones mds im-
portantes (en millones de pesos) | 354

Cuadro 9, Grupos financieros | 378

GRAFICAS

Gasto publico, gobierno de Luis Echeverria Alvarez (porcen-
taje del PIB) [ 247

Gasto publico, gobierno de José Lopez Portillo (porcentaje
del PIB) [ 247

Crecimiento del PIB, gobierno de Luis Echeverria Alvarez
(porcentaje) [ 248

Crecimiento del PIB, gobierno de José Lopez Portillo (por-
centaje) [ 248

Déficit del sector puiblico, gobierno de Luis Echeverria Alva-
rez (porcentaje del PIB) | 249



I0

ESTATIZACION BANCARIA EN MEXICO

Déficit del sector publico, gobierno de José Lopez Portillo
(porcentaje del PIB) [ 249

Deuda externa publica, gobierno de Luis Echeverria Alvarez
(miles de millones de ddlares) | 250

Deuda externa publica, gobierno de José Lopez Portillo (mi-
les de millones de ddlares) | 250

Deuda externa privada, gobierno de Luis Echeverria Alvarez
(miles de millones de ddlares) | 251

Deuda externa privada, gobierno de José Lopez Portillo (mi-
les de millones de délares) | 251

Billetes y monedas en circulacion, gobierno de Luis Echeve-
rria Alvarez (millones de pesos) | 252

Billetes y monedas en circulacion, gobierno de José Lopez
Portillo (millones de pesos) [ 252

Inflacién, gobierno de Luis Echeverria Alvarez (porcentaje) |
253

Inflacién, gobierno de José Lopez Portillo (porcentaje) [ 253

Indice de tipo de cambio real, gobierno de Luis Echeverria
Alvarez | 254
Indice de tipo de cambio real, gobierno de José Lépez Portillo

[ 254



iNDICE

Importaciones de bienes y servicios, gobierno de Luis Eche-
verria Alvarez (porcentaje del PIB) | 255

Importaciones de bienes y servicios, gobierno de José Lopez
Portillo (porcentaje del PIB) [ 255

Cuenta corriente, gobierno de Luis Echeverrfa Alvarez (por-
centaje del PIB) / 256

Cuenta corriente, gobierno de José Lopez Portillo (porcentaje
del PIB) / 256

Evolucién del tipo de cambio, gobierno de Luis Echeverria Al-
varez (pesos nuevos por dolar) | 257

Evolucidn del tipo de cambio, gobierno de José Lopez Portillo
(pesos nuevos por ddlar) | 257






INTRODUCCION

L a llamada nacionalizacion bancaria, decretada por el pre-
sidente José Lopez Portillo en septiembre de 1982, fue un
acontecimiento trepidante y polémico. Sobre todo polémico.
No han faltado los textos al respecto. Las opiniones han ten-
dido a polarizarse en el espectro ideoldgico; apologistas u
opositores de dicho episodio expropiatorio escriben para sus
respectivas clientelas cautivas, satanizdndose reciprocamen-
te. Por desgracia, esa literatura no ha resultado en un debate
civilizado, en el que se confronten de manera dialéctica las
posturas contrapuestas y surjan sintesis parciales que contri-
buyan a un mejor esclarecimiento del hecho.

Sin pretender aportar esa luz definitiva, este trabajo res-
ponde a un interés que, suponemos, es un poco diferente al
de la inmensa mayoria de quienes han abordado el tema. Mds
que apoyar o denostar, lo que se ha buscado aqui es tratar
de entender: {Por qué se verificd la expropiacidn o naciona-
lizacién bancaria en septiembre de 19827 (Cudles fueron sus
antecedentes? ¢{Qué intenciones movieron a las personas que
impulsaron la medida? ¢Cémo articular las consecuencias
del acontecimiento?

Contestar estas preguntas no ha sido tarea ficil. La nacio-
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nalizacion bancaria en México fue un suceso complejo, con
antecedentes remotos y cercanos, moviles multiples y con-
secuencias diversas y difusas. Esta complejidad explica los
multiples apartados que tiene esta obra. En un primer nivel,
por asi decirlo, se exploran las razones invocadas por la au-
toridad para decretar la nacionalizacion de los bancos. En el
siguiente estadio se analizan los vastos e incluso lejanos an-
tecedentes del acto. No se trata, desde luego, de remontarse
a la angina de pecho de Judrez para buscar ahi las raices de
todo lo que ha ocurrido posteriormente en México; si se reco-
noce, sin embargo, que los fendmenos tienen origenes cuyo
andlisis permite entender mejor su naturaleza.

En la parte central se exploran todas las pistas disponi-
bles para llegar a una explicacion de las causas del acto ex-
propiatorio. De entrada, hay que destacar dos factores que
tuvieron la mdxima importancia: la escuela de pensamiento
de la cual emanaron las propuestas de politica econdmica y
la estrategia de desarrollo que se decidi seguir a lo largo de
ese sexenio. A continuacion se exploran las consecuencias
que trajo consigo dicha nacionalizacion, las cuales afectaron
directamente al sector bancario e indirectamente al ambiente
social que rodeo la toma de decisiones en materia de politica
economica. Por dltimo, se recogen las conclusiones que de
forma natural se desprenden del andlisis precedente.

La que aquf se relata es una historia de ideas y politicas
econdmicas, y también de personas que, individual o co-
lectivamente, tuvieron manera de influir e incluso definir la
conduccion econdmica del pais. Como no se traté de un ex-
perimento de laboratorio, la determinacion de las politicas y
su implementacion fueron partes inseparables de un mismo
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proceso. Por desgracia, al menos en los dos periodos sexe-
nales que aqui se estudian en particular, de la confrontacion
de propuestas y enfoques no surgié una sintesis armoniosa
o funcional, a pesar de las mejores intenciones de todas las
personas involucradas. En ello hubo algo de tragedia, en el
sentido cldsico del término.

En una clasificacion simplista, o quizd excesivamente
reduccionista, el ex presidente Lopez Portillo solia dividir a
los economistas en dos bandos irreductibles: estructuralis-
tas y monetaristas. La caracterizacion no es, por supuesto,
un reflejo exacto de lo que ocurre en la realidad, pero llegar
a un agrupamiento mds fino tampoco es ficil, al menos por
dos razones. En primer lugar, porque las fronteras entre las
escuelas de economia son difusas, imprecisas y mutantes.
Esta es, por supuesto, la razén de mayor importancia, pero
la segunda no carece de peso: deviene de la imperfeccion de
los vocablos para designar a dichas escuelas de pensamien-
to. Ademds, existe el problema del significado emocional de
las palabras. En ciertos dmbitos y para algunos grupos, por
ejemplo, monetarista no es un sustantivo, sino un calificati-
vo insultante. Y asi podria continuar el recuento.

Pero el punto es en realidad otro. Las diferencias entre las
corrientes de pensamiento se estrechan y tienden a fundirse,
al considerar las aspiraciones finales del esfuerzo econdmico.
Salvo los casos mds extremos, todos los economistas tienden
a coincidir en su desiderdtum ultimo: un desarrollo rdpido
y sustentable, que incluya a la totalidad de los habitantes de
un pais, con la mayor equidad posible. Aunque, hablando
de extremos, quizd la «izquierda talmudica» —a la que se ha
referido el escritor Rolando Cordera— no se conforme con

I5
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metas tan parcasy espere, en cambio, el advenimiento de una
redencion final para la decaida especie humana, concretada
en un nuevo modo de produccién.’ Creo, sin embargo, que
dejando de lado los extremos, puede hallarse una coinciden-
cia mds o menos consensual en los fines. En lo que si difieren
tajantemente los bandos es en la forma de alcanzar las aspi-
raciones generales.

Esta es una crdnica de sucesos reales protagonizados por
seres humanos de carne y hueso; algunos de ellos ya empren-
dieron la partida final, otros siguen entre nosotros. Tenemos
la profunda conviccion de que todas esas personas, sin ex-
cepcion, pensaron y actuaron movidos por el deseo de buscar
el bien para México. En este juicio no hay concesiones. Los
problemas se debieron a que no bastan las buenas intencio-
nes para obtener los resultados deseados. En politica a se-
cas, y en politica econdmica, el infierno estd «empedrado de
buenas intenciones». La positividad de los diagndsticos y la
viabilidad de las medidas propuestas también cobran gran
relevancia, la cual se expone en la mayoria de las pdginas que
el lector tiene frente a si.

La positividad en el analisis econdmico tiene poco o nada
que ver con las aspiraciones o los valores que sustente el ob-
servador o el responsable de proponer politicas y aplicarlas.
Los seres humanos son como son, y no como quisiera ese
observador o funcionario publico que fueran. En este sentido,
los mexicanos que poblaban el pais en el lapso que aquf se es-

*  Rolando Cordera, «Los limites del reformismo: la crisis del capitalis-
mo en México», en Pablo Gonzdlez Casanova y Enrique Florescano
(coords.), México hoy, México, Siglo xx1 Editores, 1979, p. 392.
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tudia, en especial de 1979 a 1982, eran como eran y no como
el presidente hubiera querido que fueran o pensaran. Por tan-
to, las politicas econdmicas que se disefiaron y aplicaron de-
bieron haber tenido en cuenta estos hechos fundamentales.
Con todo lo poderoso que puedan ser los instrumentos de
la politica econdmica, éstos sdlo pueden inducir, estimular,
infundir conductas econémicas, ya sea constructivas o des-
estabilizadoras. Son, en cambio, todos los agentes econdomi-
cos actuando de manera simultdnea, pero individualmente,
quienes determinan el rumbo de las actividades productivas.
Ciertamente, la administracion econdmica del presidente Lo-
pez Portillo no dio gran importancia a estas consideraciones
fundamentales.

«Comprender, explicar, nunca dogmatizar ni confundir»
predicaba el escritor francés Albert Camus. Para poder «com-
prender» es necesario tomar en cuenta las motivaciones y los
impulsos de los individuos y las fuerzas grupales que actua-
ron en el citado periodo. Para «explicar», hay que considerar
que los propositos de las autoridades no necesariamente co-
inciden siempre con los incentivos que mueven a sectores nu-
merosos de la poblacidn, a gobiernos extranjeros o a agentes
econdmicos que actian desde el exterior. Adelantamos aquf
un ejemplo: hacia finales de su sexenio, el presidente Lopez
Portillo enfurecié cuando cayo en sus manos el folleto de ven-
tas de un promotor inmobiliario estadounidense que invita-
ba estridentemente a mexicanos a invertir en bienes raices
allende el rio Bravo. La indignacion del mandatario era justi-
ficada. Las fugas masivas de capital eran muy dafiinas para la
economia mexicana por sus efectos inflacionarios y recesivos.
Sin embargo, también hay que entender que el promotor in-

17
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mobiliario estaba haciendo su trabajo. Por intuicidn o inves-
tigacion, habia encontrado en las clases pudientes de México
un filén de mercado para los bienes raices del sur de Esta-
dos Unidos. Mds atin, la politica econdmica mexicana habia
propiciado ese tipo de transacciones: la sobreevaluacion del
tipo de cambio habia hecho crecientemente atractivo para los
mexicanos el precio de los inmuebles en California, Arizona,
Texas y Florida. En cualquier circunstancia, la politica cam-
biaria que se aplicara en México tenia que tomar en cuenta
esos incentivos.

La estructura del presente trabajo tiene longitud y ampli-
tud. Longitud por el tramo cronoldgico relativamente amplio
que cubre: la nacionalizacion de la banca fue un hecho que
abarcé un tiempo histdrico relativamente prolongado. Di-
cho tiempo histdrico incluye tanto los antecedentes juridicos,
ideoldgicos y prdcticos de tan debatida accién publica, como
el andlisis del contexto sexenal en el que se gestd y se mate-
rializé. A continuacion vienen sus consecuencias o repercu-
siones, vigentes hasta el presente. De hecho, en materia de
origenes y precursores, la investigacion podria remontarse
mucho mads atrds —incluso hasta el Congreso Constituyente
de 1917 y sus respectivos antecedentes—, tanto en términos
doctrinales como programdticos. No obstante, se decidio
que el andlisis empezara en 1970, con la campafia presiden-
cial del candidato Luis Echeverria Alvarez. La complejidad del
acontecimiento es lo que explica la amplitud horizontal del
trabajo. No fue uno, sino varios los antecedentes histdricos
de la llamada nacionalizaciéon de la banca y también del mo-
delo alternativo de politica econdmica que se puso en ejecu-
cion a partir de 1970 y que se continuo en el sexenio inmedia-
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to posterior. En ese mismo orden de ideas, la nacionalizacion
bancaria se gest6 en un contexto complejo de tendencias que
confluyeron perversamente para que el acontecimiento tuvie-
ra lugar. Lo mismo vale para las repercusiones: los efectos de
la expropiacidn bancaria se han hecho sentir en varios fren-
tes. Unos fueron mads bien breves, otros se han extendido y
persisten, aunque débilmente, hasta la actualidad.

El presente trabajo no arranca de cero. Muchas otras obras
lo han precedido, principalmente las que abordan facetas
parciales del acontecimiento desde dos perspectivas ideolo-
gicas contrarias. Por un lado, los apologistas se han encerra-
do prdcticamente en una torre de marfil, insistiendo, casi sin
modificar su postura, en los argumentos que se esgrimieron
en su momento a favor de las propuestas de nacionalizar la
banca e implantar un control de cambios generalizado. Por
el otro, tres son las principales obras que se han escrito so-
bre dicho acontecimiento. La primera es Expropiacion bancaria
en México y desarrollo desestabilizador, de Enrique Pérez Lopez,>
cuyo enfoque muy dificilmente podria ser superado; en reali-
dad, ahi quedo plasmado lo que debe saberse de la coyuntura
en torno al acto expropiatorio, del acto en si mismo y de sus
repercusiones a corto plazo. Quien aspire a indagar con se-
riedad sobre el tema debe partir de esa obra, trampolin indis-
pensable. Lo fue en particular para el presente esfuerzoy, por
tanto, toda la primera parte de este libro emana de esa fuente.

La segunda obra tiene su origen en una tesis de grado es-
crita por el politélogo Carlos Elizondo Mayer-Serra. En ella

> Enrique Pérez Lopez, Expropiacidn bancaria en México y desarrollo desestabi-
lizador, México, Diana, 1987.
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se exploran sobre todo dos asuntos: primero, y de manera
principal, el relativo a las repercusiones de la expropiacion
bancaria sobre los derechos de propiedad; segundo, el co-
rrespondiente a las relaciones conflictivas y contrapuestas
entre el gobierno y los grupos empresariales.3 Asimismo, en
2002 se convocd a un conclave para reflexionar sobre las cau-
sas y las consecuencias de la expropiacion bancaria a dos dé-
cadas de su consumacion. De ahi emano el volumen Cuando
el Estado se hizo banquero, que recopila 21 trabajos escritos para
atender la convocatoria. Se tratd, en general, de un esfuerzo
editorial con contribuciones muy importantes.+

No todo lo que puede investigarse y decirse sobre la nacio-
nalizacion bancaria estd contenido en el texto de Pérez Lopez:
ahino se abordd el andlisis de los antecedentes, asi como tam-
poco una revision de las repercusiones de mayor plazo a que
dio lugar la nacionalizacion bancaria de 1982. Otro tema que
apenas se insinua ahi es el de las diversas escuelas de pensa-
miento que pueblan el espacio de los practicantes o profesio-
nales de la ciencia econdmica. Este es un enfoque esencial en
la presente aproximacion al tema. No podia ser de otra manera.
Toda propuesta de politica econdmica estd fundada necesaria-
mente en un planteamiento tedrico; a su vez, este tltimo ema-
na de alguna concepcidn o corriente general de pensamiento.

3 Carlos Elizondo Mayer-Serra, La importancia de las reglas. Gobierno y em-
presarios después de la nacionalizacidn bancaria, México, Fondo de Cultura
Econdmica (FCE), 2001.

4 Gustavo del Angel, Carlos Bazdresch y Francisco Sudrez Ddvila
(comps.), Cuando el Estado se hizo banquero. Consecuencias de la nacionali-
zacion bancaria en México, México, FCE/El Trimestre Econdmico, 2005
(Lecturas del Trimestre, 96).
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Loideal es que se llegara eventualmente a una sintesis sobre lo
que es funcional y explicar mejor los fendmenos econdmicos.
Al menos en México, estamos ain muy lejos de esa supuestay
deseada sintesis, lo que causa muchos problemas.

Por lo demads, seria ingenuo pensar que una sintesis de
esa naturaleza pudiera dar cuenta exacta de todo lo que su-
cedio en el pasado. Dentro de pardmetros de prudencia, todo
acontecimiento pretérito es ductil ante distintas miradas.
Ademds, existen perspectivas diferentes para mirarlo. Por
ejemplo, dentro del reducido y compacto grupo que gesto la
decision de nacionalizar la banca, no hubo, claramente, una
coincidencia exacta de perspectivas. Estuvo, por supuesto, la
perspectiva estructural, segun la cual la banca debia en cual-
quier circunstancia pasar a manos del Estado, pues se habia
constituido en un poder econémico que lo rebasaba, en una
«fuerza oligopodlica» que «trascendia el dmbito estrictamente
bancario para abarcar también el aparato productivo y dis-
tributivo»; y en razon de que sus conexiones externas lo ha-
cfan un enclave muy peligroso.5 Por otro lado estuvo la vision
coyuntural, la cual caracterizaba al presidente Lopez Portillo.
Este mandatario aceptd y recurrio a la expropiacion de la ban-
cay a la implantacion del control de cambios porque creia
que esas medidas darfan solucion y salida a la intensa crisis
en que habia caido su gobierno.

Con respecto al enfoque del presente trabajo, predominé
el econémico o, para ser mds precisos, una vision de historia
econdmica. Sin embargo, es indudable que durante su avance,

5 Carlos Tello, La nacionalizacién de la banca en México, México, Siglo xx1
Editores, 1984, pp. 126-127.

21
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aquiyalld, ésta se combino, por razones pragmaticas, con otras

aproximaciones —ciencias politicas e incluso psicologia— vol-
viéndose multidisciplinario. Al ilustre historiador Daniel Cosio

Villegas debemos una feliz tesis: toda vez que en el sistema

presidencialista mexicano habia una preeminencia completa

del Ejecutivo, la conduccion del pais en todas sus expresiones

politicas se impregnaba necesariamente con la marca de quien

ocupaba la silla presidencial. Asi, los sesgos, las inclinaciones y
las banderias de ese individuo podian convertirse —y se conver-
tian— en politicas publicas. Eso ocurrid, ciertamente, durante

el sexenio del presidente Lopez Portillo, no sélo con los rasgos

de su personalidad sino también con la intensidad y el exce-
so con que impulso en el pais la opcidn petrolera. «iTenemos

petroleo!», anuncié al mundo. Mas, a la postre, aquel esfuerzo

resultd desquiciante y fuera de toda prudencia.

En lo econdmico, lo que estuvo en juego en el trasfondo
de los acontecimientos estudiados fue una convivencia dina-
mica, actuante y dialéctica de diversas corrientes de pensa-
miento econdmico. Todas ellas han contendido, y de hecho
lo siguen haciendo, para aportar los diagndsticos mds acerta-
dos sobre la problemadtica econémica que afecta a México en
sus multiples facetas. Esas escuelas de pensamiento —o al
menos las predominantes— luchaban por convencer al pre-
sidente de las bondades y la viabilidad de sus propuestas. De
hecho, lo han seguido haciendo, pero en un contexto global
distinto y a través de otras instancias. Ahora, mds que me-
diante el cabildeo cortesano en las recdmaras del poder, lo
hacen a partir de las plataformas electorales de las diversas
fuerzas politicas organizadas que actdan en el pais.

Una de las principales lecturas que ofrece esta obra parte
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de esa perspectiva. México ha sido laboratorio fértil para en-
sayar diversos enfoques economicos, que en su momento fue-
ron novedosos y motivo de no pocas esperanzas. La evaluacion
de su utilidad debe hacerse, no en funcién de las inmaculadas
motivaciones que los inspiraron, sino de sus resultados. En
muchos sentidos, esos resultados permanecen ahi, frios y es-
tdticos, para mostrarse a cualquiera que los quiera evaluar. En
otros casos, han faltado andlisis subsecuentes para tener una
vision mds completa de sus potencialidades. Suponiendo, sin
conceder, que la banca privada presentaba en realidad rasgos
de concentracion oligopdlica, gozaba de ventajas supuesta-
mente excesivas y confrontaba al poder politico, la solucién a
esos problemas no necesariamente consistia en la medida ex-
trema de su estatizacion. Con la expropiacion se pasaba a una
situacion que podia ser aun peor desde el punto de vista del
bienestar publico, al transformarse la banca de un oligopolio
privado, regulado por el gobierno, a un monopolio publico
que podia inocularse de otros vicios, como el burocratismo y
la tradicional «venalidad y rapacidad de los funcionarios gu-
bernamentales», segun la frase memorable de Octavio Paz.°

Estos fueron los puntos de partida y de avance para el es-
tudio de los fendmenos que se analizan en este volumen. La
aspiracion, se repite, es aportar mds luz a la comprension de
sus prolegdmenos, causas y efectos. Confiamos en que el lec-
tor encontrard de interés la obra que tiene en sus manos, la
mejor meta a la que pueden aspirar sus autores.

8 Octavio Paz, El ogro filantrdpico, Barcelona, Seix Barral, 1979.
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SE GESTA LA NACIONALIZACION
El camino hacia la crisis

E n mayo de 1977, el entonces ex presidente José Lopez Por-
tillo consignd, en sus prolijas memorias, que sentia «la
absurda, informe oposicion de la banca privada» e inclusive
percibia que los banqueros «fortalecen la lucha en favor de
la dolarizacion de la economia. De confirmar esta tesis, tendré
que preparar la nacionalizacion de la banca».” Con todo, no hay
evidencias de que este mandatario llegase alguna vez a con-
firmar dicho enfoque. Lo que si revelan sus memorias es que,
para esas alturas del sexenio, ya alguien le habia susurrado
al oido la idea de expropiar los bancos privados. Quiz4, de
ahi que escribiera: «No hay generacion espontdnea». Pero si
no la hubiera, ¢qué lo motivo entonces a tomar tan drdstica
medida? La razdn es aportada por €l mismo en sus memorias:
«Hay simplemente consecuencias que van buscando su opor-

7 José Lopez Portillo, Mis tiempos. Biografia y testimonio polftico, México,
Ferndndez Editores, 1988, t. 1, p. 575.
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tunidad. La nacionalizacion de la banca fue una de ellas». Y
a continuacion, corrobora el componente coyuntural de tan
trascendente accidn: «... cuando las cosas mejoraban, la tole-
rancia, prudente, retardaba la medida». En contra, en medio
de «la crisis extrema, aparecia su conveniencia».® El panora-
ma se aclara entonces: fue «la crisis extrema» la que llevo al
presidente a nacionalizar la banca. Pero, {qué causo la «crisis
extrema»? ¢Por qué, aun contando con la poderosa carta del
petroleo, México cayd en ese sexenio en otra crisis devaluato-
ria de la maxima intensidad?

El pasaje citado se presta también para otra lectura de
corte psicologico. Se percibe como la justificacion retrospec-
tiva de un estado mental y emocional distinto al que habia
caracterizado a Lopez Portillo durante los primeros tramos
de su periodo sexenal, ajeno al tono conciliador de su discur-
so de toma de posesion, cuando seguramente ya tenia noticia
de los importantes hallazgos de hidrocarburos en el sureste
del pais y en un contexto de precios del petrdleo al alza en los
mercados internacionales. Aquel mensaje inaugural fue uno
de los mejores en su género, si no quizds el mejor, en la his-
toria de México. Se tratd de una suerte de «plebiscito instan-
tdneo» que le reditud al presidente Lopez Portillo la adhesion
espontdnea de segmentos muy numerosos de la sociedad. En
él propuso un pacto de unién para superar en forma solidaria
la crisis en que habia caido la nacién.?

La opcion petrolera tuvo una significacion material muy

8  Lépez Portillo, op. cit., t. 1, p. 577.

9 Enrique Krauze, La presidencia imperial. Ascenso y cafda del sistema politico
mexicano (1940-1946), México, Tusquets, 1997, pp. 387-388.
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distinta. Aunque los nuevos yacimientos petroliferos en el
sureste del pais se descubrieron desde mediados de la pre-
sidencia de Luis Echeverria, quizd su magnitud y riqueza se
confirmaron tiempo después, cuando José Lopez Portillo se
habia convertido en candidato presidencial. Durante su cam-
pafia, muchos expertos le expusieron las ventajas de México
en comparacion con otros productores del energético.

En efecto, éramos el Unico pafs gran productor potencial, con su pe-
tréleo nacionalizado y, en consecuencia, ajeno a las presiones de las 27
compafiias petroleras y a la organizacion que, para controlarlas en
forma unitaria, habian creado los paises en los que operaban dichas

compafiias.”™

Fue asi como surgid la idea de convertir al petrodleo en la pa-
lanca para el desarrollo econémico de México. «iTenemos
petroleo!», evoca Lopez Portillo que le gritd el pais al mundo.
El argumento del petréleo como instrumento para la supera-
cién de la crisis, como «pilar de nuestra independencia eco-
nomica» y fundamento para «reconstruir la base financiera
del pais», se esgrimié desde aquel famoso discurso de toma
de posesion. Las frases de esperanza y de optimismo se pro-
digaron con efectividad en esa recordada pieza de oratoria
politica. El petrdleo estaba llamado a ser «el factor de com-
pensacion fundamental para nuestras criticas deficiencias».
Los ingresos por exportaciones de hidrocarburos permitirian
superar los dos cuellos de botella esenciales de la economia
mexicana: los déficit en cuenta corriente y en las finanzas

o Lépez Portillo, op. cit., t. 1, p. 482.
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publicas. No es, por tanto, muy creible que un gobernante
exaltado por esos ensuefios de grandeza petrolera, estuvie-
ra plantedndose en aquel momento la posibilidad eventual
—sujeta a la confirmacion de una hipodtesis aventurada— de
«preparar la nacionalizacion de la banca».

Detrds de esa gran oportunidad histdrica, que le abria
a México el petroleo, estaba antes que nada la providencia.
Los primeros yacimientos de crudo descubiertos en México
en la zona de Tampico eran superficiales. En ellos se habia
sustentado el auge petrolero del porfiriato y de los primeros
afios de la década de 1920. Las reservas descubiertas durante
el sexenio de Echeverria eran de otra naturaleza: se trataba de
yacimientos profundos, a 4 mil metros debajo de la superfi-
cie, y en una proporcion importante de petroleo marino. El
otro elemento fortuito era el alza continua de los precios del
petrdleo, la cual se debia a una combinacidn de la retirada del
colonialismo europeo del Medio Oriente y de la organizacion
politica de los paises productores.

La Organizacion de Paises Exportadores de Petrdleo
(OPEP) se cred en 1960 con la finalidad de conseguir para sus
miembros una participacion creciente en los beneficios de la
explotacion petrolera y, a mds largo plazo, el control sobre
sus reservas de hidrocarburos y su produccion. En esa déca-
da se logrd lo primero; lo segundo se empez6 a conseguir
un poco mds adelante, en los afios setenta, a raiz de los lla-
mados acuerdos de Teherdn y Tripoli. Sin embargo, el gran
salto tuvo lugar en Riad, Arabia Saudita, a raiz del denomi-
nado Acuerdo de Participacion Formal, como consecuencia
del cual los principales paises exportadores de petréleo em-
pezaron a controlar en forma efectiva su produccion. En su
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aspecto técnico, el embargo petrolero de 1973 fue tan sélo
una intensificacion del mecanismo establecido en Riad, en
diciembre de 1972.” En un panorama general, el precio in-
ternacional del crudo pasé de 2 ddlares por barril en 1970 a
36 dolares a mediados de 1981, afio en que empezo a caer en
forma sorpresiva.

En plena euforia del boom petrolero, los futurélogos pro-
fesionales se lanzaron a formular los mds excesivos y aterro-
rizantes escenarios sobre el encarecimiento que podria alcan-
zar el petrdleo. En 1977, un taller de andlisis dirigido por uno
de tales expertos, y patrocinado nada menos que por el Ins-
tituto Tecnologico de Massachusetts (MIT), advirtié que una
grave escasez de hidrocarburos amenazaba al mundo. Todos
los estudios realizados parecian confirmar dicha conclusidn:

La oferta del petrdleo serd incapaz de cubrir su propia y creciente de-
manda antes del afio 2000. Esto sucederd probablemente entre 1985
y 1995 sin importar que los precios de los energéticos se incremen-
ten, en términos reales, en un 5o por ciento por encima de los niveles

actuales.’

Los precios del petrdleo seguirian elevindose como la espu-
ma. Tal era la visidn general que predominaba por entonces
en la opinién publica, compartida —al parecer— por los
altos circulos de la politica mexicana. Existen evidencias de

1 Roberto Centeno, Economia del petrdleo y del gas natural, Madrid, Tecnos,
1974, pp. 62-63, 97-104.

2 Carrol L. Wilson (director del proyecto), Workshop on Alternative Ener-
gy Strategies (WAES). Energy. Global Prospects, 1985-2000, Nueva York,
McGraw-Hill, 1977, p. 3.
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que en el gabinete econémico tuvo fuerte eco, por un largo
tiempo, la tesis de que el petréleo daba y daria para todo. Es
decir, el gobierno de México podria emprender simultdnea-
mente todos los proyectos de inversién imaginables, atender
la totalidad de las peticiones de grupos de la sociedad y de las
empresasy, a lavez, contratar deuda externa a discreciony de
manera ilimitada. De hecho, asi ocurrid. De 1978 a 1980, las
inversiones publicas avanzaron a un ritmo verdaderamente
vertiginoso. En forma repentinay sorpresiva, hacia mediados
de 1981, los precios internacionales del crudo no sélo dejaron
de crecer, sino que incluso iniciaron un descenso como en
tobogdn, que se prolongaria por muchos meses.

¢Qué habia ocurrido? Ningtn experto habia podido anti-
cipar la capacidad de reaccion, tanto de la oferta como de la
demanda de petrdleo, ante un precio elevado que amenaza-
ba con seguir subiendo. Por una parte, en los grandes paises
consumidores, principalmente Estados Unidos, era frecuen-
te que la poblacion llegara hasta el despilfarro de la energia,
por lo que no fue necesario desplegar esfuerzos inmensos
para lograr ahorros sustantivos de energia. Por otro, en el as-
pecto de la oferta, al lamado de los precios altos acudieron al
mercado nuevos exportadores de crudo, entre ellos México.

En México, la caida del precio del petrdleo y de otras ex-
portaciones importantes tomo a la politica econdmica por
sorpresay en una situacion vulnerable. La economia se habia
expandido demasiado aprisa, lo que genero fuertes desequi-
librios y dio lugar a la acumulacién de una deuda externa muy
cuantiosa. En particular, cabe poner de relieve un desfase
sumamente inconveniente y con consecuencias potenciales
muy daifiinas: a la par del rdpido crecimiento econdmico y la
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consecuente inflacidn, las autoridades intentaron mantener
fijo el tipo de cambio. Cuando, a principios de 1981, se aplicd
un desliz incipiente, éste resulté tardio y poco efectivo. Las
fugas de capital que habian empezado apenas ese aflo, se hi-
cieron cada vez mayores, y de marzo de 1982 en adelante ya
nada las pudo detener hasta el siguiente mes de diciembre,
cuando una nueva administracion tomo las riendas del pafs.
En efecto, a partir del momento en que se anuncio la pri-
mera devaluacion, en febrero de 1982, la economia mexica-
na ya no pudo superar una situacion de aguda crisis. En los
meses restantes del régimen de Lopez Portillo, la politica
econdmica se mostré muy contradictoria. En tanto que las
autoridades del sector financiero (Secretaria de Hacienda y
Crédito Publico, sHCP, y Banco de México) intentaban res-
taurar la confianza cambiaria y recuperar —aunque fuese de
manera parcial— el crédito nacional, la estrategia fiscal era
totalmente incompatible con esos esfuerzos. En la recta final
del sexenio, mientras el gasto publico crecié mensualmente
en un promedio de 272 mil millones de pesos en el primer
trimestre de 1982 y en el periodo de septiembre a noviembre
lo hizo en 460 mil millones, el déficit fiscal cerrd el afio en un
nivel por encima del 17% del Producto Interno Bruto (P1B).
Ese fue el contexto histérico —econdmico y politico— en el
cual se gesto la nacionalizacion de la banca, anunciada por el
presidente Lopez Portillo en su tltimo informe de gobierno.

Procedimiento de gestacién

Enrique Pérez Lopez ha escrito que se encuentra «envuelto
en el misterio el procedimiento que se siguio para llegar a la

3I
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decisidon de expropiar la banca privada». Esto, en razon de
que «nunca se explico a la ciudadania, ni se publico el estudio
que supuestamente» se elabord para ese fin.® Quizds el tér-
mino «misterio» deba matizarse, primero por la perspectiva
cronologica del observador. Si bien nunca se tendrd un total
esclarecimiento del proceso, se empezd a conocer mucho de
¢l a raiz de la publicacion del libro de Carlos Tello sobre la
nacionalizacion de la banca en Méxicoy, cuatro afios después,
por las pormenorizadas y reveladoras memorias del ex pre-
sidente José Lopez Portillo. Con esos indicios, algunas refe-
rencias anecddticas y el complemento de ciertas deducciones
légicas puede llegarse a una idea aproximada sobre cdmo se
redactaron los proyectos de decreto para la llamada naciona-
lizacion bancaria y para la implantacion del control integral
de cambios.

La via institucional para la formulacién de esos proyec-
tos™ quedo abierta al reintegrarse Carlos Tello a la adminis-
tracion publica en mayo de 1978, en calidad de director ge-
neral de Financiera Nacional Azucarera.”s Al parecer, la tarea
de dicho funcionario fue durante algtiin tiempo suministrar
crédito a los ingenios, pero tras la devaluacion de febrero de
1982, a principios de marzo, «el presidente Lopez Portillo so-
licitd que se elaborara —en forma discreta— un estudio con
el fin de analizar todos las opciones de politica econdmica
asequibles para hacerle frente a la aguda y en cierto sentido
atdvica problemdtica del peso...» Como lo sefialo Pérez Lo-

3 Pérez Lopez, op. cit., p. 9T.
“  Loc. cit.
5 Lépez Portillo, op. cit., t. 11, p. 722.
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pez, nunca se ha conocido ese «estudio», lo que si es indiscu-
tible es que el grupo de trabajo que se integrd para realizarlo
ya tenia de tiempo atrds la conviccion de que la banca privada
deberia pasar a manos del gobierno. Frente a las cuatro posi-
bilidades que se planteaban en el gabinete econdmico —apli-
car una «nueva y fuerte devaluacion», dejar el tipo de cambio
en «libre flotacion», aplicar un control de cambios integral
o seguir con la politica cambiaria «que se estaba practican-
do»—, Tello y sus asesores propusieron «la quinta opcion: la
nacionalizacion de la banca privada en México.™

La sede de los trabajos para la preparacion del «misterio-
so» estudio inédito, y de los documentos que si se conocie-
ron, fueron las oficinas de la ahora desaparecida Financiera
Nacional Azucarera, ubicadas en Insurgentes Sur (frente al
Polyforum Cultural Siqueiros). ¢Y quiénes fueron esas pocas
personas que participaron en la elaboracion de la «quinta op-
cién» tan ponderada por su principal artifice? Por parte de
Financiera Nacional Azucarera intervinieron al menos tres: el
economista Rolando Cordera, a quien Tello habia designado
para ocupar la subdireccion general de la entidad, el también
economista Clemente Ruiz Durdn, en calidad de asesor, y el
abogado Urbano Farias. El enlace con la Presidencia estuvo
a cargo de José Ramoén Lopez Portillo, quien incorporo a ese
conclave a su mentor y consejero intelectual, el catedrdtico y
economista José Maria Sbert, experto en economia politica.
Posiblemente también formo parte de ese equipo José Blanco,
economista de la Facultad de Economia y filiacidon doctrinal
similar a la de Sberty Cordera.

6 Tello, La nacionalizacidn de la banca..., pp. 9-10.
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Segun algunas referencias, las sesiones de trabajo y re-
flexion se celebraban en el nivel «de la Direccion» del edificio
de Financiera Nacional Azucarera (piso 12), a donde subia el
abogado Farias desde el piso octavo, en el cual se hallaba el
juridico de la entidad. Todo el aspecto legal de los proyec-
tos recayo en un solo especialista en leyes, hecho que quiza
ayude a explicar algunos —unicamente algunos— de los de-
fectos legales de que adolecieron y que después fueron de-
nunciados por varios juristas connotados, como se atestigua
en la obra de Pérez Lopez. Pero volviendo a las referencias
comprobables, segun Tello, durante marzo y abril se prepa-
r6 un documento en el que se analizaron distintos aspectos
del proyecto para proponerle al presidente Lopez Portillo «la
quinta opcion»:

1) Los de cardcter legal y la férmula mds apropiada para llevar a cabo
la nacionalizacidn; 2) las ventajas y posibilidades que ofrecia a la po-
litica econdémica tomar esa medida; 3) los riesgos que entrafiaba la
decisiéon misma y también los relacionados con su puesta en practi-
ca; 4) la estrategia recomendada para llevarla adelante, e incluso, 5)
un calendario de actividades.”

A lo largo de los meses siguientes, durante varias reuniones
que tuvieron con el presidente Lopez Portillo, los integrantes
del grupo le explicaron con gran conviccion «las posibilida-
des que la nacionalizacion de la banca ofrecia» para superar
la delicada situacion por la que atravesaba la economia. Al
parecer, durante dichos encuentros lograron convencer al

7 Tello, op. cit., p. 10.
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mandatario de que con la banca en manos del gobierno «se
cancelaria el libre e irrestricto movimiento de capitales y se
facilitaria el control de cambios». Y de ahi derivo la decision
de preparar otros dos documentos adicionales: el proyecto
para implantar un control integral de cambios y uno referen-
te a «la conveniencia de transformar al Banco de México de
sociedad anonima a organismo publico descentralizado».

Todavia no se tomaba decision alguna y ya el enfoque del
grupo de Tello empezaba a mostrar inconsistencia y fisuras.
En un principio, cuando en el gabinete econémico se ana-
lizaban los cuatro posibles cursos de accion ya enunciados,
la quinta opcidn s6lo contemplaba la nacionalizacién de la
banca. La implantacion general del control de cambios era
—segun se ha visto— la tercera de esas opciones insatisfac-
torias, la cual «prdcticamente todos consideraban imposible
de establecer en México». ¢{De qué podria servir la sola nacio-
nalizacion bancaria para «la posibilidad de sostener la pari-
dad del peso»? El circulo se cerraba con el cuestionamiento
siguiente: {por qué, si «practicamente todos consideraban
imposible de establecer en México un control integral de
cambios», no emprender un andlisis serio y cuidadoso sobre
su eventual viabilidad? ¢Cudl podria ser el sentido de que el
presidente Lopez Portillo decidiese acabar, «de una vez por
todas, con el afiejo temor tan arraigado y generalizado» so-
bre la inoperancia de un control general de cambios, si en su
dimension practica éste carecia de viabilidad?

Tello y sus asesores no parecen haberse planteado inte-
lectualmente esta ultima cuestion esencial. No lo hicieron;
lo que se entiende desde el dngulo de sus profundas convic-
ciones, es decir, desde la perspectiva «de un actor parcial y
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beligerante», convencido de antemano de la conveniencia
de nacionalizar la banca, «lo cual era simplemente una alter-
nativa mas de politica econdémica». A juicio de ese grupo, la
medida debia tomarse, pues la banca privada habia «alenta-
do y promovido... el comportamiento ‘perverso’ del merca-
do cambiario». La banca privada habia sido «la abanderada
por excelencia de ese esquema aberrante que antepon[ia] el
interés de un grupo anénimo de ‘ahorradores’ al bienestar
general». Mediante la nacionalizacion de la banca, «el Estado
podia acabar de una vez por todas con el principal adversario
que de manera secular habia limitado su capacidad de ma-
niobra».

El caso del presidente Lopez Portillo era diferente. Te-
llo revela en su libro que, como consecuencia de los acon-
tecimientos traumaticos que tuvieron lugar a lo largo de ese
mes de agosto, «la opcidn de la nacionalizacion de la banca
fue cobrando fuerza», pero que en realidad hacia mediados
de ese mes «la decision no habia sido [aun] tomada». {Qué
pudo entonces haber llevado a su adopcion definitiva? El
propio Tello proporciona al menos cuatro claves para dilu-
cidar la incognita: la coyuntural, la intelectual, la psicologica
o personal y la politica. La clave coyuntural se referia a que
la situacion econdmica derivada de las contradicciones e in-
coherencias entre la politica econdmica aplicada y la politica
a secas se habia tornado verdaderamente grave en ese tragico
mes de agosto de 1982. «La fuga de capitales continuaba, y
ya a principios del mes el Banco de México no disponia de
suficientes reservas internacionales para hacerle frente a los
compromisos mds urgentes en divisas».

Mas adelante se verd que la fuga de capitales tuvo como
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causa original la estrategia econémica aplicada durante esa
administracion y la excesiva rapidez que se imprimié a la
economia mediante el gasto publico y la contratacion de deu-
da externa. Sin embargo, en ningin momento el presiden-
te Lopez Portillo y sus asesores econdmicos de la corriente
«estructuralista» aceptaron este tltimo diagndstico sobre «la
salvaje especulacion y fuga de capitales que desde 1981 se
habian observado en México». Para esos economistas, la es-
peculacién habia sido promovida y alentada principalmente
por la banca privada, argumento con el que con toda seguri- 37
dad lograron convencer a Lopez Portillo. En este dltimo lo-
gro residié la dimension intelectual de aquella medida que
—segun Tello— fue decidida por el mandatario en las tltimas
semanas de agosto, es decir, mientras el presidente empeza-
ba «a trabajar con un reducido grupo de colaboradores» en
la redaccidn de su sexto y ultimo informe de gobierno; docu-
mento que anunciaria, precisamente, medidas tan polémicas
como la expropiacion de la banca y la instauracion de un con-
trol de cambios integral.

En su libro, Tello también aporta indicios sobre los re-
sortes psicoldgicos que movieron al presidente Lopez Porti-
llo a optar por ese parteaguas fundamental en su trayectoria
politica. En esa coyuntura, «el clima politico» en el pais, que
antes le habia sido tan propicio, «cambio radicalmente con
celeridad asombrosa agravdndose dia con dia hasta volver-
se, en cosa de unos cuantos meses, intolerablemente hostil».
Pero un golpe de timon conveniente y sorpresivo podria mo-
dificar el ambiente para hacerlo mds temperado y cémodo a
las inclinaciones de aquel mandatario de tan singular perso-
nalidad. Segun Tello, la trascendencia de la nacionalizacién
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bancaria «seria permanente» y «haria renacer el espiritu de
solidaridad nacional, imprescindible a mediados de 1982.
Contaria, sin duda, con el apoyo del sector obrero, cuyo peso
politico rebasaba con creces al de los banqueros privados».

Por tltimo, estaba la variable politica, la cual, segun to-
das las evidencias, tuvo un papel relevante en el desenlace
final de los acontecimientos. Para Tello, ya era suficiente el
agravio del «inmenso poder econdmico y politico que los
banqueros y la banca» habian adquirido y concentrado. A
ello se habia venido «a afiadir la actitud prepotente que con
frecuencia asumian [los banqueros] en sus tratos con el sec-
tor publico...» Esto se habia constatado y padecido después
«del enfrentamiento ideoldgico que el sector privado tuvo
con el régimen en 1976». En opinidn de aquel memorialista
que —segun confesion propia— habia tratado de temperar
«la fuerza de sus convicciones... para contener su impulso»,
habia un paralelismo evidente entre ese episodio traumatico
y el que se habia experimentado hacia fines del sexenio del
presidente Echeverria:

habia muchas razones para pensar que los sucesos del ultimo afio
[1982] configuraban, en el fondo, una confrontacién muy seria entre
el Estado mexicano y su institucion fundamental, la Presidencia de
la Republica, con la iniciativa privada encabezada por los banque-
ros. José Lopez Portillo escogio luchar por la sobrevivencia del poder
del presidente de México, quizds excesivo en términos de esquemas
ideales, pero con todo, el sustento ultimo del peculiar sistema politi-
co derivado de la Revolucién mexicana de 1gro.*

18

Ibid., pp. 13-14.
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Asi procedié aquel mandatario, a pesar de los inmensos
agravantes que implicaban las medidas comentadas. A pesar,
por supuesto, de la cuestionable tesis de que los bancos ha-
bian instigado la fuga de capitales y de la muy dudosa efecti-
vidad del control integral de cambios para impedirla. A pesar
de que nacionalizar la banca era una accion que «no dejaba de
ser insdlita y fuera de toda ortodoxia». La decision también
parecia impugnable desde la 16gica de los tiempos politicos
del sistema, ya que se habia tomado cuando «sélo faltaban
tres meses para que el Presidente terminara su mandato».
Mads importante adn: la nacionalizacidn de la banca era una
medida que nunca habia figurado «en su programa de go-
bierno, ni era una demanda del partido que lo llevo al poder»;
tampoco era «el resultado de un movimiento popular».

LOS TRABAJOS DEL GRUPO SECRETO
Dos decretos y una iniciativa de ley

Siguiendo con una de las ideas de Enrique Pérez Lopez, es
muy probable que nunca se conozca el documento que su-
puestamente sirvio de base para proponer la nacionalizacién
delabanca. O, ain mds, no es imposible que el estudio con el
formatoy la cobertura de temas anunciado por Tello nunca se
haya preparado. Con esto no intenta sugerirse que, durante
los meses de marzo y abril de 1982, el grupo reunido alre-
dedor de Carlos Tello se dedicase inicamente al intercambio
verbal de ideas y argumentos. Se sabe que en el seno de ese
equipo de trabajo se prepararon los documentos siguientes:
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una propuesta de decreto para la expropiacion bancaria, una
propuesta de decreto para la implantacion del control de
cambios, una iniciativa de ley para el Banco de México y un
estudio sobre la legislacion bancaria, el supuesto poder ex-
cesivo de la banca, la intermediacion financieray la eficiencia
bancaria.

Para la redaccion del decreto expropiatorio parece haber-
se consultado en forma directa —y posiblemente en busca
de inspiracion— el decreto con el que se expropiaron las
compafiias petroleras el 18 de marzo de 1938. Sin embar-
go, dificilmente podia trazarse un paralelismo entre ambos
acontecimientos. Las compaiiias petroleras eran propiedad
de extranjeros y se habian negado a acatar un laudo de la Jun-
ta Federal de Conciliacion y Arbitraje, cuya constitucionali-
dad habia sido confirmada por una ejecutoria de la Suprema
Corte de Justicia. Aquella interrupcion de la vigencia de los
contratos de trabajo entrafiaba una seria amenaza «de sus-
pension total de las actividades en la industria petrolera»; en
tales condiciones, habia sido urgente que el poder publico
interviniera con medidas orientadas a evitar «grandes tras-
tornos interiores que harian imposible la satisfaccion de ne-
cesidades colectivas».”

Aunque hacia mediados de 1982 —y en particular durante
el mes de agosto— la situacidn en México era delicada, los
problemas eran sélo de tipo econdmico y financiero. Nunca
hubo en ese lapso barruntos de movilizaciones de protesta,
actos de insubordinacion o amagos de violencia. Resultaba,
por tanto, impreciso o fuera de lugar que se citara entre las

9 Pérez Lopez, op. cit., p. 92.
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consideraciones para expropiar a la banca «el mantenimiento
de la paz publica». Ain mds si se toma en cuenta que algunas
otras afirmaciones contenidas en esos considerandos eran
sumamente dudosas y cuestionables, como aquélla de que
habria habido «falta [de] control directo de todo el sistema
crediticio...» En el caso de los bancos privados, que ordend
expropiar el presidente Lopez Portillo, se trataba de socieda-
des andnimas totalmente mexicanas, de parte de las cuales
no habia habido «rebeldia alguna a cumplir las leyes y las
disposiciones de las autoridades financieras, ni habia peligro
de que suspendieran sus actividades y mucho menos de que
hubiese trastornos interiores».>

El proceso de redaccion del proyecto de decreto para la
expropiacion de la banca habia sido atipico en la tradicion
del sector publico, pero mucho mads lo fue su trdmite. En la
preparacion de esa propuesta, al igual que en la relativa a la
implantacion del control de cambios, sélo intervino un juris-
consulto, sin que —al parecer— los documentos fuesen revi-
sados por el departamento juridico de la Presidencia; ademads
de que nunca tuvieron conocimiento sobre dichos proyectos
otras instancias que usualmente intervenian en asuntos de
tal trascendencia. Desde luego, las autoridades financieras
—el secretario de Hacienda, el director general del Banco de
Meéxico y el presidente de la Comision Nacional Bancaria—,
asi como el presidente electo, Miguel de la Madrid, no tu-
vieron conocimiento del hecho sino hasta la noche del 31 de
agosto de 1982. Tampoco fueron informados los integrantes
del gabinete econdmico, del gabinete ampliado y, menos atn,

20 Loc. cit.
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el Congreso. Segun fuentes autorizadas, este ultimo era la
Unica autoridad facultada para legislar en materia de institu-
ciones de crédito, de acuerdo con lo establecido en el articulo
73 de la Constitucidn. Por consiguiente, el equipo de trabajo
que elaboro en secreto el decreto de expropiacion de la banca
privada lo hizo «salvando todas las instancias administrati-
vas y legales requeridas por una accidn de esa envergadura».
Es extrafio que, en su momento, el decreto para estable-
cer el control integral de cambios no fuera también objeto de
un estudio critico minucioso por parte de la prensay algunos
analistas destacados. Lo ameritaba, sobre todo por las du-
das que necesariamente suscitaba la posible efectividad del
esquema. Pero habia otro dngulo de aproximacion que nadie
intenté oportunamente: el de la coherencia intrinseca del or-
denamiento. El enfoque ofrece tela de donde cortar, sise pone
atencién principalmente a la parte del decreto en donde se
presentan diez motivaciones.* De entrada, una incongruen-
cia se hace evidente entre el primero y el ultimo de los consi-
derandos, ya que mientras se afirma que por ley corresponde
al Banco de México «regular los cambios sobre el exterior»,
mas adelante se establece «que para el debido cumplimiento
del presente decreto... se requiere la creacion de una comi-
sidn intersecretarial» que dicte las reglas necesarias y vea que
se realicen los actos requeridos. La repeticion o redundancia
de conceptos se muestra en los considerados tercero y nove-
no, pues mientras en uno se invoca que «la entrada y salida
de divisas... requiere de una regulacién», en otro se exige la

2 «Decreto que establece el control generalizado de cambios», Diario
Oficial, miércoles 1 de septiembre de 1982.
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extension del «sistema nacional de planeacidn al dmbito del
sector externo...» (Regulacion o planeacion?

Mucho mads graves fueron quiza las incongruencias en
otros Ordenes: temporalidad o permanencia de la medida, fal-
sedad de afirmaciones, inexactitud e imprecisiones y, sobre
todo, el elemento crucial de la eficacia. En el considerando
cuarto se apunto que el pafs venia enfrentando serios proble-
mas de cardcter financiero a causa de «una severa contraccion
de los mercados para nuestros productos de exportacion, asi
como el encarecimiento y la menor disponibilidad de crédito
externo». {Queria sugerirse con ello que el control integral
de cambios deberia ser transitorio en tanto se superaba esa
«situacion recesiva de la economia mundial»? En cuanto a la
falta de veracidad, era completamente falso que el gobierno
hubiera «venido estableciendo una serie de medidas de auste-
ridad y ajuste de la politica econdmica, cuyos objetivos no se
[habian] podido alcanzar...» Como se verd mds adelante, en
la realidad ocurrid precisamente todo lo contrario: en 1982 el
gasto publico crecid a un ritmo incontenible y el dificil fiscal
alcanzé un récord historico. En lo que hace a la inexactitud,
en el considerando séptimo parece insinuarse la finalidad
de «eliminar aquellas transacciones especulativas del merca-
do cambiario» para evitar «fluctuaciones excesivas en el tipo
de cambio...» ¢Evitar fluctuaciones de la paridad o impedir
la fuga de capitales? Por ultimo, hay en todos esos plantea-
mientos abundancia de buenos deseos y casi un desdén por
la cuestion clave de la eficacia: ¢lograria el control de cambios
evitar la especulacion?

Como se ha dicho, el grupo de trabajo encabezado por
Tello también redactd un proyecto para transformar el Banco
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de México de sociedad anénima en organismo publico des-
centralizado. La razon para ello fue que, de acuerdo con la
primera de esas formas de organizacion, los banqueros pri-
vados tenian presencia en el Consejo de Administracion del
instituto central en representacion de la serie B de acciones.
Las acciones serie A de representacion mayoritaria correspon-
dian por ley al gobierno federal. Sin embargo, Tello muestra
no estar suficientemente informado cuando afirma que habia
conflictos de interés en el funcionamiento del maximo érga-
no directivo del Banco de México, ya que en las resoluciones
que se tomaban «los banqueros privados eran jueces y parte».
De ahi que, ese verano de 1982, en las oficinas de Financiera
Nacional Azucarera también se redactara y se discutiera un
proyecto de ley orgdnica para el Banco de México.>

La anterior critica merece una consideracion cuidadosa.
En prevision de que en el seno del érgano directivo del banco
central aflorasen conflictos de interés —que sin duda exis-
tian potencialmente— se habia resuelto, en la Ley Orgdnica
de la entidad, que los asuntos que tuvieran que ver con la po-
litica cambiaria y la relacidn crediticia con el gobierno federal
o los bancos comerciales debian tratarse exclusivamente en
comisiones del Consejo, en las cuales no tenia cabida ningin
representante de las acciones serie B. En particular, segtn la
Ley Orgdnica del Banco de México de 1941, en vigor cuando
se nacionalizé la banca, los asuntos relativos al tipo de cam-
bio y a las reservas internacionales sélo eran competencia
de la Comision de Cambios y Valores, a la cual dnicamente
podian pertenecer consejeros por la serie A. Es notable —o

22 Tello, La nacionalizacidn de la banca..., p. 11.
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preocupante— que el sefior Tello no cayera en la cuenta de
este hecho flagrante, especificado en el articulo 52 del men-
cionado ordenamiento, que sefiala a la letra:

Las operaciones de cambio exterior y las de intervencion en el merca-
do de valores competerdn a una comision ejecutiva que se denomina-
rd Comisién de Cambios y Valores, que estard integrada por tres con-
sejeros de la serie «A» que designard el Consejo de Administracion y
la cual funcionard por mayoria de votos. La Comisidn fijard el tipo de
cambio internacional y sus mdrgenes de operaciones de compraven- 45
ta de oro, divisas y plata, la proporcion de divisas que con relacién al
oro deberd haber en la Reserva y tendrd a su cargo la decisidn respec-

to al manejo de todos los recursos cambiarios de la institucion.

Quiza tuviera razén Carlos Tello respecto a que era conve-
niente darle al Banco de México una personalidad juridica
distinta a la de sociedad andénima, pero su propuesta era
exactamente contraria a la tendencia mundial que en aquella
década de 1980 se inclinaba claramente en favor de la auto-
nomia de la banca central. Su transformacién en organismo
publico descentralizado fue la confirmacion legal de que el
Banco de México perdia todo rastro de la independencia que
le habian querido conceder sus fundadores. Mds aun, la ini-
ciativa de ley orgdnica que el presidente Lopez Portillo envid
al Congreso, en septiembre de 1982, finalmente no lleg6 a
promulgarse. Segun Tello, dicha iniciativa enfrenté una fuer-

23 Articulo 52, «Ley Orgdnica del Banco de México» (26 de abril de 1941),
en Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, Legislacidn sobre el Banco de
México, México, 1958, pp. 357-358.
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te oposicion por parte de las autoridades hacendarias, pues,
a su juicio, el ordenamiento le restaria facultades a la SHCP y,
en todo caso, una ley de esa importancia deberia revisarse en
conjunto con todas las que normaban la actividad bancaria y
crediticia. Por tanto, la comision dictaminadora correspon-
diente propuso —y se aprob6— que sdlo se reformara la ley
vigente del Banco de México en un sentido especifico: que
la entidad «se convierta en organismo publico descentraliza-
doy se aclaren las facultades del Ejecutivo y del mencionado
banco en materia de control de cambios y de fijacion de la
paridad».

Los empefios de Farias

Pareciera que, dentro del cdénclave mayoritario de econo-
mistas organizado por Tello —quien laboré con gran ahin-
co, aunque con lustre cuestionable— el unico jurisconsulto
presente fue Urbano Farias. Al parecer, de su pluma salié un
documento al que Tello se refiere de manera muy amplia, sin
citarlo, en la primera parte de su libro, relativo a los antece-
dentes de la nacionalizacién bancaria. Sea o no de la auto-
ria de Farias, dicho texto plantea cinco argumentos contra la
banca privada:
 Se desenvolvia al amparo de una legislacion anacrdni-
ca, dispersa, compleja y confusa que, sin embargo, en
mucho la beneficiaba.
« Contaba, en muy buena parte gracias a sus privilegios,
con un poder siempre creciente frente al gobierno y al

2+ Tello, op. cit., pp. 158-162.
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resto de la iniciativa privada.

« No desempefiaba de manera adecuada su papel de in-
termediacion en la economia.

« No operaba en forma del todo eficiente.

+ Descansaba, en alguna medida, en la especulacidény en
otras prdcticas nocivas para la economia del pafs, a fin
de multiplicar sus utilidades.*

Diddacticamente, es interesante saber cOmo esos autores sus-
tentaron en su momento las acusaciones enunciadas. Su-
pongase, sin conceder, que, efectivamente, el marco regula-
torio de la banca a principios de los afios ochenta haya sido
anacronico, complicado, casuista, confuso y poco aplicable.
Asumase que a ese marco le faltara sistematizacion merced
a que habia sido objeto de muchos ajustes y que, en ultima
instancia, sdlo fuera aplicable mediante la interpretacion y
las precisiones reiteradas de la Secretaria de Hacienda y de
la Comision Nacional Bancaria, ademds de que quizd la ley
bancaria era «un texto incompleto». Estd claro, sin embargo,
que ninguna de esas causales era justificacion suficiente para
proponer la expropiacion de la banca privada. En todo caso,
lo que se requeria era una actualizacion de ese marco norma-
tivo mediante la expedicion de una ley bancaria nueva.

Tello reclama en su libro que «los banqueros como grupo
nunca abogaron a favor de una reforma a fondo de la ley».
¢Y por qué tendrian que haberlo hecho? No era su funcidn,
como tampoco lo era suplir en sus responsabilidades a las
autoridades en la materia ni a los legisladores. Dice que, no

> Ibid., p. 21.
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obstante, los banqueros promovian con alguna frecuencia
«ante las autoridades, reformas parciales a la ley». Que asi lo
hicieran, no obligaba a la autoridad a tomarlas en cuenta y,
si acaso llegaron a promover que se «legislara en materia de
banca multiple», no hay evidencias de que ese proyecto fue-
se erroneo, que les otorgara ventajas inaceptables desde la
perspectiva del bien comun o que las autoridades se hayan
plegado servilmente a sus deseos. Segun algunas referencias,
quienes impulsaron el establecimiento en México de la banca
multiple fueron principalmente funcionarios publicos.

De acuerdo con los promotores de la nacionalizacion ban-
caria, la banca privada era demasiado poderosa. En todos los
frentes, hasta en aquéllos que no podian fortalecer a la ban-
ca o beneficiarla, vefan una conspiracion de los banqueros
para doblar en su favor las manos de las autoridades. Cuando
esto se combina con un conocimiento superficial o imper-
fecto de una situacion determinada, la desorientacion resulta
grave. Tello insinta, por ejemplo, que en 1970 los banqueros
habian ejercido su influencia para que se extendiera autori-
zacion legal a los grupos financieros, cuando éstos ya esta-
ban constituidos de facto al menos desde una década atrds. Lo
que se hizo a principios del sexenio del presidente Echeverria
fue simplemente reconocer un hecho consumado. Para Te-
llo y sus asesores, concentracion era equivalente a poder, lo
cual no necesariamente es acertado. Cierto sector econdmico
(los fabricantes de matatenas, por ejemplo) puede estar muy
concentrado, pero, en cambio, tener una influencia politica y
econdmica reducida.

Si bien es cierto que en la banca mexicana habia concen-
tracion, esto no implicaba que no existiera competencia entre
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los bancos y los grupos financieros; y, por supuesto, de ello
no se derivaba necesariamente que la banca tuviese que ser
expropiada. En todo caso, si habia concentracion en el sector
bancario, lo que tenfan que hacer las autoridades era tomar
medidas para disminuir esa concentracidn, sobre todo por la
via de reducir las barreras de entrada a ese negocio. En tér-
minos de esos criticos, el otro escalon en la concentracion
y fuente de mayor poder era la interconexion de los bancos
y los grupos financieros con empresas productivas: «Asi, la
influencia y el poder de la banca trascendian el mero dmbito
financiero, reproduciéndose en practicamente todos los sec-
tores de actividad».2®

Segun Tello, esta interconexion entre el capital bancarioy
el industrial era semejante, aunque mucho mds desarrollada,
en Alemania y en Japdn. Sin embargo, en esos paises avan-
zados a ningun reformador imaginativo se le habia ocurrido
que, precisamente por esa razon, los bancos debieran pasar a
propiedad del gobierno. Ademads, en todo caso, la dimension
inconveniente de la articulacion financiero-industrial era una
cuestion de grado y de practicas bancarias. Veamos estos dos
asuntos con detenimiento.

Informacién dada a conocer en marzo de 1984 reveld
que la banca, que habia sido estatizada, tenia 349 filiales no
financieras pertenecientes a 28 ramos manufactureros y de
servicios.” En 55% de los casos, la participacion accionaria
era menor a la cuarta parte del capital, en 18% lo era entre la
cuarta parte y la mitad del capital, y mds del 50% lo tenia la

6 Tbid., p. 40.
27 Excélsior, 11 de marzo de 1984.
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banca en 94 empresas, conjunto del cual habria que retirar a
las inmobiliarias, pues esas filiales respondian a la prdctica
administrativa de ostentarse como propietarias de los edifi-
cios de los bancos. Asf que la banca tenia control accionario
Unicamente en 54 empresas que operaban en 20 ramos de ac-
tividad econdmica. Nueve de esas sociedades eran del rubro
hotelero, cuatro de investigacion de crédito, seis operaban en
otros servicios profesionales, 13 en otros rubros no especifi-
cados, dos en mineria y otras dos en la industria quimica. En-
rique Pérez Lopez demuestra, en su libro, que la proporcion
de dichas inversiones dentro de la cartera total de los bancos
era realmente muy reducida.?

En efecto, la interconexidon patrimonial entre bancos y
otras empresas se prestaba a prdcticas de crédito poco sanas,
en particular la de financiamientos con conflictos de interés.
Es decir, créditos blandos que los bancos otorgaban a em-
presas de su grupo o incluso a personas fisicas con tramos
accionarios importantes o representacion en los consejos de
administracion. El problema es que Tello sdlo plantea esta
posibilidad, pero no aporta pruebas de que esas practicas in-
debidas fueran comunes en la banca privada antes de 1982.
La autoridad estaba consciente de ese peligro, de ahi que la
normatividad tuviera restricciones para los llamados créditos
«relacionados» y para el autopréstamo. Pero las pruebas de
que éstos estuvieran muy difundidos nunca se presentaron,
quizd porque las irregularidades se prestaban sélo en casos
aislados.

Concentracion —cabe reiterarlo— no significa ausencia

8 Pérez Lopez, op. cit., p. I1.
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de competencia. Entre los muchos criticos de la banca pri-
vada antes de su expropiacion, no se recuerda ninguno que
acusara a los bancos, sobre todo a los principales, de incurrir
institucionalmente en prdcticas de colusion. De acuerdo con
Tello, ademds de su estructura concentrada, la banca tenia
privilegios de los que «no gozaba ningun otro grupo social
0 economico» y la ley «les garantizaba la posibilidad de un
acuerdo especifico favorable a sus intereses»; los banqueros
tenian «la capacidad... para orientar a la mayoria de los em-
presarios privados conduciéndolos en la direccién que mads
beneficiaba a la banca», situacion aunada al «trato preferente
y diferenciado que recibia del gobierno», obteniendo asi muy
jugosas ganancias «oligopdlicas». Sin embargo, esa vision de
superioridad y casi omnipotencia de la banca no coincide con
las cifras que el propio Tello aporta en su libro: «Los indi-
cadores de su rentabilidad se comparan [apenas] favorable-
mente con los de la banca de otros paises».?

Dicho autor acusa asimismo a la banca privada de que en
la década de 1970 «su papel en la intermediacion financiera
se lleva a cabo con crecientes dificultades». Es decir, mientras
las utilidades de la banca habian sido altas, en ese lapso hubo
desintermediacidn financiera, «dolarizacién» de la captacién
y del crédito y fuga de capitales, por lo que «la captacion de
recursos generados dentro de México» la habian hecho «ins-
tituciones financieras del exterior.» Por tanto, en esa década
«los objetivos fundamentales de un sistema financiero nacio-
nal... no se cumplieron».

Varios comentarios merecen esas acusaciones. El prime-

29 Tello, op. cit., pp. 125, 28, 45, 34, 56.
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ro es obvio: i¢acaso pretendian esos criticos que, ademds del
resto de las dificultades, los bancos fueran no rentables?! La
rentabilidad en un sector no es prueba de su ineficiencia, sino
todo lo contrario. Este andlisis debe plantear otra interrogan-
te: ¢{pudieron haber sido los bancos culpables o corresponsa-
bles de que desde 1970 hasta 1982 se debilitase la captacion
bancaria medida en relacidn con el P1B, de que una parte cre-
ciente de la intermediacion se hiciera en moneda extranjera y
de que haya habido fuga de capitales?

Cabe enunciar, en primer lugar, una tesis que se explo-
rard con mayor profundidad mds adelante: ninguno de esos
tres fendmenos le era favorable a la banca privada. En buena
medida, la profundizacion financiera se debilitd en ese lapso
porque los ahorros salieron parcialmente del pais y se depo-
sitaron en bancos del exterior, por lo que dichos recursos de-
jaron de ser captados por la banca local. Por lo demds, podria
pensarse que para la banca privada resultaba lo mismo inter-
mediar fondos en moneda nacional que en divisas, pero en
realidad no era asi. La captacion en moneda extranjera tenia
unos encajes legales mucho mads elevados, que dejaban a la
banca un remanente mds reducido para ser canalizado en la
forma de créditos.

La banca privada no podia ser acusada de haber causado
ninguno de esos tres fendmenos. Durante los gobiernos de
Luis Echeverria y de Lopez Portillo hubo, en efecto, desin-
termediacion y fuga de capitales. Sin embargo, la principal
causa de ello fue una sobreevaluacion creciente del tipo de
cambio, la cual motivé a que los ahorradores buscaran pro-
teccidn para su capital ante la amenaza de sufrir quebrantos
cambiarios a causa de la devaluacion. Ademds, las autorida-
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des habian permitido de tiempo atrds la captacion en moneda
extranjera, precisamente para que esos ahorros no se fugaran
al exterior.

Tello reconoce que a partir de 1965 y hasta 1982, la pro-
porcion del gasto publico financiado con crédito bancario
fue creciente, pero responsabiliza de ese fendmeno, no al go-
bierno, sino indirectamente a los bancos privados. El sentido
del argumento es sorprendente y, sin duda, también muy ori-
ginal. Supuestamente, durante el sexenio de Luis Echeverria
los bancos habian impedido que se llevara a cabo una refor-
ma tributaria y, en particular, que se revocase, para fines im-
positivos, el anonimato de las acciones, bonos, etcétera.

Asl, para que el gobierno pudiera gastar, era necesario que el sistema
financiero captara recursos; pero para que esto sucediera era indis-
pensable no modificar la politica tributaria. Acumular la totalidad de
los ingresos... y gravarlos progresivamente, reduciria el rendimiento

neto de esos ahorros e inversiones.3°

Por ultimo, para Tello y sus asesores, la banca privada incu-
rria en varias prdcticas nocivas, todas ellas supuestamente
reveladoras del excesivo poder de que disfrutaba: «Con muy
poco, controlaban mucho». Entre esas prdcticas citaban al-
gunas de cardcter contable, otras referentes a los salarios de
los funcionarios de la banca, a sus relaciones con el publicoy
a sus vinculos con el gobierno. El problema es, una vez mds,
plantear las criticas sin aportar prueba alguna, con lo que no
dejan de ser mds que meras conjeturas.

3 Ibid., p. 44-.
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La apasionada apologia de Tello en favor de la nacionali-
zacion bancaria encontrd réplica algun tiempo después en el
ya citado trabajo de Enrique Pérez Lopez, por cuyo inquisitivo
andlisis pasaron todas las fallas que —se alegaba— caracte-
rizaban a la banca privada y cuya enmienda requeria inexo-
rablemente de su expropiacion. Sobresalian entre ellas la in-
adecuada funcionalidad del entorno normativo de la banca,
el hecho de que se trataba de un servicio publico concesio-
nado, el excesivo poder que habian adquirido los banqueros
frente al publico y el Estado, la ineficacia de ese ramo para
cumplir con su misidn «de intermediacién financiera en la
economia», la ineficiencia en sus operaciones, las muchas
practicas indeseables que se habian vuelto tradicionales en
su desempefio y la «prohibicion expresa a los trabajadores
de los bancos para organizarse en sindicatos», con lo que se
extremaban los privilegios de las autoridades.?* ¢Qué tan vili-
das eran estas acusaciones?

EL DECRETO EXPROPIATORIO Y SUS RAZONES
La refutacion de Pérez Lopez

¢Por qué el presidente Lopez Portillo nacionalizé la banca
privada en septiembre de 19827 En los considerandos del de-
creto de expropiacion se expresaron los motivos siguientes:
+ Ganancias con creces que han obtenido los bancos pri-
vados al explotar el servicio.

3t Ibid., p. 45.
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+ Creacion, de acuerdo con sus intereses, de fendomenos
monopdlicos con dinero aportado por el publico en
general.

+ Llegada oportuna y barata del crédito a la mayor parte
del pueblo mexicano, y que no se siga concentrando en
las capas mds favorecidas de la sociedad.

+ Facilidad de salir de la crisis econdmica, que se ha
agravado por falta de control directo de todo el sistema
crediticio.

« Mantenimiento de la paz publica y adopcion de las me- 55
didas necesarias para corregir trastornos internos, con
motivo de la aplicacion de una politica de crédito que
lesiona los intereses de la comunidad.

Al analisis de todos estos considerandos dedica Enrique Pé-
rez Lopez prdcticamente una cuarta parte de su libro Expro-
piacion bancaria en México y desarrollo desestabilizador.3* Con ese
fin, aborda primero el marco legal en que operaba la banca
privada y el control que ejercia el gobierno sobre dicho sec-
tor. Asimismo, investiga extensamente la organizacion y la
operacion de la banca expropiada, y trata con profundidad
la captacion y el crédito en moneda nacional y extranjera, la
derrama de crédito por actividades econdmicas y el financia-
miento de los sectores publico y privado. Para finalizar, trata
los muy interesantes y peliagudos temas de la rentabilidad y
la eficiencia de la banca privada de entonces.

32 Pérez Lopez, op. cit., pp. 1-2.
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Mareco legal

Hacia 1982, el marco legal de la banca estaba constituido
por la legislacidn correspondiente (La Ley Bancaria de 1941,
con sus muchas adiciones y reformas) y las regulaciones de
sus operaciones y su supervision expedidas, respectivamen-
te, por el Banco de México y la Comision Nacional Bancaria.
Asi, desde el punto de vista administrativo, la regulacion del
sector estaba a cargo de tres entidades: la SHCP —responsa-
ble de la estructura y la regulacion del sector—, el Banco de
México —cuya encomienda era regular las operaciones ban-
carias pasivas y activas— y la Comision Nacional Bancaria,
encargada de realizar lo que se conoce en Espafia como labo-
res de superintendencia, es decir, vigilar el cumplimiento de
las normas y asegurarse de su solvencia.

Merced a reformas importantes incorporadas a la Ley Ban-
caria durante los afios setenta, el sector habia evolucionado y
se habia fortalecido estructuralmente. Las reformas, median-
te las cuales se autorizd la constitucidn de los grupos financie-
ros, permitieron que se consolidara el avance mostrado por la
banca en México desde la década de 1950 hacia el modelo de
banca universal. Asimismo, a mediados de los setenta se ini-
cio el proceso que culmind en la formacion de la banca multi-
ple. En ese mismo orden de ideas, hubo otras modificaciones
legales para hacer posible la operacidn de la banca mexicana
en el exterior, mediante sucursales o agencias.

Segtin Pérez Lopez, la legislacion bancaria en México cons-
titufa un marco adecuado para el desarrollo de la banca privada.
A pesar de la acusacion de que su marco normativo era «disper-
so» e «<inadecuado», no lo era mucho mds que en otros paises y
se habian tomado medidas para reducir esa dispersion.
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Lejos de ser las leyes bancarias base de poder para la banca privada,
eran en realidad ordenamientos bastante restrictivos. Puede afirmar-
se que siempre que se adoptd una medida fue porque las autoridades

pensaron que era conveniente y no por la fuerza de los banqueros.
De cualquier manera, aun si hubiera habido una legislacion deficien-
te, ello no era razén para expropiar los bancos, cuando el Gobierno

tenia el poder para cambiar las disposiciones en el momento y en el

sentido que quisiera (como en efecto lo hacia)...33

Organizacidn de la banca

Hacia principios de los afios setenta, cuando la ley recono-
cié oficialmente a las agrupaciones financieras, el sistema
financiero privado estaba integrado como sigue: 104 bancos
de depdsito, 93 sociedades financieras, 25 hipotecarias, 12
bancos de capitalizacion, 119 departamentos de ahorro, 138
sociedades y departamentos fiduciarios y tres bancos de aho-
rro y préstamo para la vivienda popular. Dicho sistema tenia
presencia en 424 plazas bancarias y contaba con 4 754 sucur-
sales.

Durante la segunda mitad de esa década tuvieron lugar
varias reformas que, a la par de consolidar a las agrupaciones
financieras, dieron lugar al surgimiento de los bancos multi-
ples, para cuya creacion se requeria como condicion minima
la fusién de un banco de depdsito y descuento, una sociedad
financiera y una hipotecaria. Asi, en agosto de 1982, la estruc-
tura de la banca privada estaba integrada casi en su totalidad
por bancos multiples, de los cuales existian 35, subsistiendo

33 Ibid., p. 5.
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aun 12 bancos de deposito, seis sociedades financieras, una
hipotecaria, 24 fiduciarias y 12 departamentos de ahorro, to-
dos estos ultimos en proceso de fusidn para constituir nuevos
bancos multiples. Ademads, habia todavia cinco bancos de ca-
pitalizacion que operaban a escala muy reducida y que esta-
ban en vias de desaparicidon. Dentro de ese sistema, el sector
de la llamada banca mixta se componia de dos instituciones
de banca comercial cuyo capital estaba mayoritariamente en
manos del gobierno.

Las autoridades financieras no propiciaron la formacién de un oli-
gopolio bancario, si por esto se entiende la restriccion de la libre
competencia entre bancos en favor de unos pocos. Al contrario, lo
que estimularon fue la formacién de bancos de un tamafio tal que pu-
dieran competir mds equitativamente, beneficiarse de las economias
de escala y diversificar e integrar sus servicios. Ademds, los bancos
privados enfrentaban la competencia de toda la banca oficial, cuyos
activos ascendian al 18.4 por ciento de los de la privada en agosto de
1982.34

Antes de que se nacionalizara la banca, habia en México 11
bancos oficiales o gubernamentales con 856 sucursales en
toda la Republica, ademds de 22 fondos o fideicomisos de
fomento econdmico y otros intermediarios no financieros
oficiales. Los bancos oficiales habian crecido a una velocidad
semejante a la de la banca privada. Los recursos de esas ins-
tituciones aumentaron 5.8 veces entre 1977 y agosto de 1982,
en tanto que los de la banca privada lo hicieron 6.4 veces. Las

% Ibid., p. 8.
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entidades oficiales operaban en todos los rubros de la activi-
dad financiera y econdmica, y no estaban «deliberadamente
restringidas para favorecer a la banca privada», segun lo de-
nuncié en su momento Carlos Tello.3s

Pérez Lopez explica que las instituciones de la banca ofi-
cial gozaban de importantes ventajas exclusivas. No estaban
sujetas a la observancia de la Ley Bancaria y se regian por
estatutos legales propios. Asimismo, no tenian que cumplir
con las disposiciones del encaje legal, con la canalizacion
obligatoria del crédito a determinados sectores o con fines
especificados por las autoridades, y, en algunos casos, ope-
raban a tasas preferenciales inferiores a las del mercado. En
cuanto a fondos para operar, ademads de la captacion que ha-
cian del publico, los bancos nacionales recibian con frecuen-
cia recursos presupuestales o del exterior que conseguian las
autoridades, ademads de otros provenientes de la llamada «ca-
nalizacion selectiva del crédito», que eran ahorros que capta-
ba la banca privada.

A ese marco institucional, integrado por bancos multi-
ples, y bancos y entidades financieras del gobierno, se suma-
ban otros intermediarios, muchos de ellos denominados «or-
ganizaciones auxiliares de crédito». Como se ha dicho, quizd
desde la década de 1940, o incluso antes, se habia presentado
una tendencia en el sistema financiero mexicano a la confor-
macidn de agrupaciones financieras en las que un banco mul-
tiple tenia relaciones patrimoniales de importancia con todas
o algunas de las siguientes figuras: casa de bolsa, asegurado-

35 Tello, La nacionalizacién de la banca..., p. 31.
3% Pérez Lopez, op. cit., p. 16.
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ra, afianzadora, arrendadora financiera, fondo de inversion,
empresa de factoraje y almacén de depdsito. Esta tendencia
hacia la banca universal —todos los servicios financieros su-
ministrados bajo un mismo techo— se presentaba también
en otras partes del mundo y podia considerarse como un fe-
némeno evolutivo normal. Se trataba de un proceso natural
de integracidn para ofrecer al publico una gama completa de
servicios, y hacer mds eficiente y segura la intermediacion fi-
nanciera; en otras palabras, usufructuar las economias de la
complementariedad y de escala.

Para la conformacién de un grupo financiero tenian que
existir, segun la ley, vinculos patrimoniales de importancia
entre la entidad tenedora —el banco multiple—y las filiales
—Tlos intermediarios financieros no bancarios. El punto es de
importancia, pues el fendmeno estructural de la formacion
de los grupos financieros podia argumentarse como una va-
lidacion de la acusacion de que la banca privada habia creado
«de acuerdo con sus intereses, fendmenos monopdlicos...»
Asi, con base en una informacion periodistica intitulada «Te-
nencia accionaria de la banca nacionalizada al 31 de agosto
de 1982», publicada en los diarios del 10 de marzo de 1984,
Pérez Lopez escribid:

Allf se vio que el banco sélo controlaba mds del 50 por ciento de las
acciones en el caso de los intermediarios financieros no bancarios y
empresas que le prestaban servicios, tenencia autorizada por la Ley
Bancaria. En otros casos, en que la tenencia accionaria de un banco
excedia el limite permitido del 25 por ciento del capital de la emisora,
se trataba de empresas de nueva promocion o de empresas medianas
y pequeilas, lo que también permitia la Ley Bancaria (temporalmen-
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te). Por lo demds, la banca privada tenia sdlo el 2.1 por ciento de sus
activos totales invertidos en acciones de empresas...3”

La concentracion de capitales y activos era una de las ca-
racteristicas que mds criticas suscito a la banca privada de
Meéxico. Un factor que propicia siempre la concentracion es
la existencia de economias de escala en la prestacion de ser-
vicios financieros. Segtn Pérez Lopez, un estudio del Banco
de México de 1980 habia revelado que, en una muestra de 16
paises industrializados, un promedio de 8.5 bancos contro- 61
laban, también en promedio, 47.3% de los activos bancarios
totales.3®

En todo caso, y con independencia de las consideraciones
sobre los efectos de las economias de escala en la banca, si el
sistema bancario en México padecia problemas de concentra-
cidn, la solucion no era expropiar los bancos. Los fenémenos
de concentracidn se combaten mediante la reduccion de las
barreras de entrada y con otros procedimientos orientados a
una mayor competencia. En rigor, si el problema era la con-
centracion, la nacionalizacion de la banca no hizo mds que
exacerbarla y llevarla a su extremo, es decir, a la constitucion
de un monopolio en manos del Estado. Que un monopolio
se encuentre en poder del gobierno no le quita al fenémeno
de la concentracidn sus rasgos negativos e incluso lo puede
tornar ain mds perverso.

37 Ibid., p. 11.
3% Ibid., p. 9.
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Regulacién de la banca privada

La banca privada que fue expropiada en 1982 era un sector
fuertemente regulado por las autoridades. Ya se ha visto que
la integracion del sistema era vigilado por la Secretaria de Ha-
cienda; las caracteristicas de las operaciones, por el Banco de
México; y su supervision era responsabilidad de la Comision
Nacional Bancaria. Con respecto a lo primero, la Ley Banca-
ria establecia que para dedicarse al servicio de la banca y del
crédito, una sociedad andnima requeria «de concesion del
Gobierno Federal». Pero la regulacion de la actividad banca-
ria no se detenia ahi. Sobre su captacion en moneda nacional,
aquella banca tenia que depositar como encaje legal 40.9%,
de lo cual 34.1% debia invertirse en actividades especificas
determinadas por las autoridades. Asi, en realidad, tnica-
mente 25% de la captacion en moneda nacional podia inver-
tirse libremente en créditos o en valores, y ello dentro de lo
especificado por la Ley Bancaria.

Ademds del encaje legal y de la canalizacion selectiva del
crédito, habia muchas otras restricciones respecto al manejo
de los activos, pasivos o del capital de la banca, principalmen-
te con la finalidad de evitar la concentracion de riesgos o limi-
tar los conflictos de interés. Por ello, existian limites estrictos
a las inversiones o a los créditos que pudieran hacerse con
empresas o acreditados individuales. Por el lado del pasivo y
del capital, habia limites a las participaciones de un solo de-
positante o accionista; se prohibia la intervencion de perso-
nas fisicas o morales extranjeras como accionistas de bancosy
los bancos muiltiples debian contar en todo momento con un
capital adecuado. Por ultimo, en ese tiempo el Banco de Méxi-
co tenfa la facultad para regular las tasas pasivas de los bancos
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paralos diversos tipos de depdsitos existentes. En cuanto a las
tasas activas, a la captacion sujeta a encaje y a algunos rubros
de la canalizacidn selectiva del crédito, se les aplicaban tasas
determinadas por la autoridad, que normalmente eran infe-
riores a las del mercado para créditos similares.

Asimismo, de particular relevancia para los fines de esta
investigacion es recordar la reglamentacion a que estaban
sujetos los pasivos y los activos bancarios denominados en
moneda extranjera. Para la captacion en dolares, el encaje
legal era de 70% y para depdsitos en otras divisas, de 75%.
El monto restante se podia invertir libremente, aunque en la
misma divisa que la captacion, con la finalidad de suprimir la
posibilidad de riesgo cambiario. Ademads, las posiciones en
divisas de los bancos debian quedar balanceadas al cierre de
cadajornada, de manera que en su propia operacion la banca
estaba imposibilitada de incurrir en especulacion cambiaria.

Se puede concluir de la enumeracién anterior de las principales re-
glas que regian las operaciones bancarias —y habia muchas mds—
que la banca privada era la actividad [econémica] mds reglamentada
en México. No habia actividad mds restringida y controlada tan cerca
en su funcionamiento diario por el Gobierno (Secretaria de Hacien-

da, Banco de México, Comision Nacional Bancaria y de Seguros).3

Operaciones de la banca

La tesis es antigua y muy conocida para los especialistas en
desarrollo econdmico. En el proceso de modernizacion eco-

39 Ibid., p. 15.
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nomica de los paises, la intermediacidn financiera tiende a
crecer mds rdpidamente que la produccion. Gurley y Shaw
fueron pioneros en el estudio y la formalizacion de ese feno-
meno tan interesante que se denomina profundizacion finan-
ciera.

El enfoque también puede aportar —como lo sugiere
Pérez Lopez— indicios sobre la eficiencia operativa de un
sistema bancario, visto en el agregado. El coeficiente de in-
termediacion se define como el cociente entre el total conso-
lidado de los activos bancarios y el producto nacional (P1B a
precios corrientes). Es decir, en México, la «profundizaciéon
financiera» de la banca privada se elevé de 29% en 1977 a casi
36% en 1981. Ello sugiere que en el periodo analizado fue
cada vez mds importante la participacion de la banca priva-
da en el financiamiento real de la actividad econdmica. Cabe
seflalar, sin embargo, que en el afio trdgico de 1982 hubo des-
intermediacion financiera por los muchos acontecimientos
desfavorables que ocurrieron en su transcurso, por lo que el
coeficiente de intermediacidn bajod ese afio a niveles incluso
inferiores a los observados en 1976 (27% contra 27.7%). Lo
mismo habia sucedido en el lapso de 1973 a 1976, cuando las
tasas de interés pasivas se mantuvieron «a niveles inadecua-
dos» y la desconfianza en la politica econdmica no estimuld
la captacion de la banca.

En dicho periodo, la captacién total de la banca —en
moneda nacional y en moneda extranjera— crecio a una tasa
media anual de 45%, muy superior a la del P1B nominal, que
se expandio a 33% anual. Hasta agosto de 1982, la captacion
aumentd mds de 63% con respecto a la cifra del mismo pe-
riodo en el afio precedente. Durante el sexenio del presidente
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Lopez Portillo, al menos tres influencias poderosas impulsa-
ron la captacion y el financiamiento de la banca privada en
moneda extranjera. La primera de ellas es la sobreevaluacion
creciente de la moneda nacional hasta febrero de 1982 y el te-
mor de los ahorradores respecto a una depreciacion del tipo
de cambio. La segunda, la demanda de crédito en divisas por
parte de acreditados del sector privado. La tercera, la voraci-
dad casi insaciable por divisas que mostro el sector ptblico a
lo largo del sexenio.

Asl, la captacion de la banca privada en moneda extran-
jera aumento en términos relativos de 24% sobre el total en
1977 a 47% en agosto de 1982. Estas cifras incluyen la capta-
cién en divisas, créditos del exterior y otros pasivos. Este ulti-
mo punto es muy importante, pues a lo largo de ese sexenio
la banca privada consiguié muchos créditos en divisas para
canalizar esos recursos al sector ptblico. Asimismo, el finan-
ciamiento en moneda extranjera de la banca privada siempre
fue inferior a la captacion, por el ya mencionado fenémeno
del alto encaje legal a que estaba sujeta esa intermediacion.
Con todo, la cartera de la banca privada en moneda extranjera
sobre la total pasé de menos de 12% a principios de 1982 a
29.5% al cierre de diciembre.

En su multicitada obra, Pérez Lopez hace una interesante
comparacion entre la intermediacion en moneda extranjera
de la banca privaday la de la banca oficial. Los resultados son
muy interesantes y contribuyen a desmentir algunos prejui-
cios que los detractores de la banca privada se han afanado en
divulgar. La conclusién mds importante es que, en términos
relativos, la banca oficial fue mucho mds «dolarizada» que la
privada, ya que en agosto de 1982 la proporcion de su cartera



66

ESTATIZACION BANCARIA EN MEXICO

en moneda extranjera sobre la total ascendia a 73.4%, en tan-
to que en la banca privada era de poco menos de 27%. Otra
conclusion relevante es que el margen entre captacion total
y crédito en divisas era mucho mayor para la banca privada
que para la oficial (7% contra poco mds de 20%). Por ultimo,
durante el periodo que se analiza, la banca oficial capté depo-
sitos en divisas para canalizarlos principalmente en favor del
propio sector publico. (Véase cuadro 1.)

Cuadro 1
BANCA PRIVADA Y BANCA NACIONAL
INTERMEDIACION EN MONEDA EXTRANJERA

(En porcentajes sobre su captacidn y financiamientos totales)

BANCA DICIEMBRE DE 1981 AGOSTO DE 1982
Banca privada

Captacion 32.1% 46.9%
Financiamiento 19.0% 26.1%

al sector publico 12.0% 19.2%

Banca publica

Captacion 64.7% 80.4%
Financiamiento 51.6% 73.4%

al sector publico 63.2% 81.2%

Fuente: Banco de México, Indicadores econdmicos.

¢Cudl fue el destino sectorial del crédito de la banca privada
durante el periodo de interés? De su captacion total, la banca
privada canalizaba crédito principalmente al sector publico
via el encaje legal (38.4% sobre su financiamiento total en
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1981 y 32% en agosto de 1982), aunque también ofrecia fi-
nanciamientos al sector publico no bancario y a los bancos
oficiales. Asi, al cierre de diciembre de 1981, casi 48% de la
cartera total de la banca privada tenia como acreditado al sec-
tor publico; para agosto de 1982, esa participacion se habia
elevado a poco mds de 57%. Es decir, de cada peso de ahorro
del publico que captaba la banca, aproximadamente 50 cen-
tavos se transferian al gobierno. Y si se observan los datos del
financiamiento total al gobierno, tanto de la banca privada
como de la oficial, resulta que el sector publico absorbia la
mayor parte del crédito que se concedia en el pais.

Rentabilidad

De acuerdo con el discurso de los detractores de la banca
privada, el sector debid obtener ganancias muy elevadas, en
razon de las ventajas oligopdlicas de que supuestamente go-
zaba. Y es que —segutin argumentaba Carlos Tello— la ban-
ca gozaba de privilegios extraordinarios como «ningin otro
grupo social y econdmico» y su poder trascendia el «mero
ambito financiero, reproduciéndose en practicamente todos
los sectores de actividad».+ La verdad era quizd diferente a
ese mito. La rentabilidad de la banca se encontraba muy res-
tringida por los encajes legales, los limites a las tasas de in-
terés activas y pasivas —excepto en el margen de captacion
libre, de 25%—y los requisitos legales de capitalizacion.

Lo primero que resulta por demds evidente es la ten-
dencia de la rentabilidad de la banca a decrecer durante el

4 Tello, op. cit., pp. 40, 125.
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sexenio de Lopez Portillo. Por supuesto, ese fendmeno no
es apreciable en las cifras nominales de la reditualidad (re-
sultante de dividir la utilidad neta de cada ejercicio entre el
capital pagado mds reservas), toda vez que los datos estdn
falseados por la aguda inflacion que se vivié en los tltimos
afios de ese periodo, sobre todo en 1982. Sin embargo, la
imagen que presenta la utilidad real (deflactada mediante el
indice de precios) es muy diferente. Esta evoluciond, en por-
centajes, de 9.6 en 1978, a 13.8 en 1979, 3.9 en 1980 y 6.8 en
1931, para tornarse negativa en -29.3% en los primeros ocho
meses de 1982 y -34.8% para todo ese afio.* Estos resultados
desmienten la acusacion de Tello de que «los banqueros eran,
de hecho, inmunes a la depresion econémica a pesar de que,
como en 1982, habian desempefiado en ella un papel prepon-
derante».*

Pero importa mucho mds que el estudio de la tendencia
de la rentabilidad de la banca en ese periodo, el analisis de
su nivel relativo. (Qué tan rentable era la banca privada que
se expropid? Para investigar este punto hay que recurrir al
concepto de «ganancias normales», que incluye el costo de
oportunidad del capital mds un rendimiento por el riesgo que
toma un inversionista al adquirir acciones de un banco. Este
riesgo es siempre dificil de medir, sobre todo en un contexto
de tanta inestabilidad como el existente de 1979 a 1982. Por
una parte, segun Pérez Lopez, en 1980 el total estimado de
utilidades obtenidas en la economia mexicana con respecto
al r1B fue de 36.8%. Por otra, con base en un estudio interno

#  Pérez Lopez, op. cit., p. 17.
+  Tello, op. cit., p. 124.
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del Banco de México, la estimacion de la utilidad neta nomi-
nal de la banca era apenas suficiente para atraer capital a un
banco y en 1980 fue de 35%. Si consideramos que en ese afio
el indice de rentabilidad de la banca privada fue de 34.9%y
que en el periodo 1978 a 1982 ese indicador arrojé un pro-
medio de 33.2%, puede concluirse que la rentabilidad de la
banca era aproximadamente «normal». Pérez Lopez resume
enfdticamente asf:

puede concluirse que no habia nada en el marco legal, en la estructu- 69
ra, en el funcionamiento, o en la eficacia como intermediaria finan-

ciera de la banca privada que justificara su expropiacion. En realidad,

la banca privada era una de las instituciones que mejor funcionaba en
Meéxico, a pesar de lo mucho que la afectaron los desaciertos de las
politicas econdmicas y financieras gubernamentales de 1971 a 1982.

Y se encontraba en rdpido proceso de mejoramiento en su organi-
zacion y operacion, aunque ya su estructura formal era de las mds
modernas del mundo.*

LA CONTROVERSIA SOBRE LA ESPECULACION
El villano: las fugas de capital

«Desde luego que la situacion financiera del pais a fines de
1981 y a principios de 1982 era delicada y de dificil manejo»,
reconoce Carlos Tello en su libro sobre la nacionalizacion
bancaria; sin embargo, afiade:

4 Pérez Lopez, op. cit., pp. 16-21.
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la resistencia a utilizar instrumentos de politica econdmica idoneos,
aunque desde luego no ortodoxos, para enfrentar situaciones difici-
les y prdcticas especulativas... explican, en buena medida, la critica
situacion por la que atravesaron la moneda, las finanzas —ptblicas y

privadas—y la economia mexicana en 1982...

Esta ultima aseveracion es altamente polémica. No estd claro
que la gravedad de la circunstancia econdmica en ese trance
se debiera exclusivamente a la renuencia a utilizar instrumen-
tos de politica «no ortodoxos». Hay, ademds, otra interro-
gante clave: ¢cuales eran esos instrumentos? Al parecer, s6lo
tres: estatizar la banca, instaurar un control generalizado de
cambios y aplicar medidas tendentes a restringir las impor-
taciones.*

Sobre lo que no hay dudas es que hacia fines del sexenio

del presidente Lopez Portillo, la situacion econdmica era
complicaday se manifestaba fundamentalmente en dos gran-
des desequilibrios: en las finanzas publicas y en la balanza
de pagos de México. Respecto a las primeras, Tello reconoce
abiertamente que la politica fiscal habia sido expansionista
—y seguiria siéndolo. Por tanto, el gasto publico ejercido en
1981 habia resultado 18.4% mayor que el presupuestado ori-
ginalmente, mientras que el déficit fiscal se duplicd, al cerrar
en 15% del p1B.%

A mediados de 1981, el secretario de Hacienda, David Iba-
rra declar6 que la economia mexicana enfrentaba dos proble-
mas coyunturales: «los efectos de una sorda crisis internacio-

#  Tello, La nacionalizacién de la banca..., pp. 110-111.
4 Ibid., pp. 115, 8o.
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naly los de la inflacién interna». Pero, ¢cudles eran las causas
de la inflacion interna en esa coyuntura? Cuando Tello atribu-
ye «el proceso inflacionario» a un «exceso de demanda global
por una parte» y, por la otra, al «impacto en los costos de la
tasa de interés» y, después, a las tasas crecientes de desliza-
miento de la paridad cambiaria, no va en rigor a la causa del
fenémeno.*° Los tres factores sefialados no eran causas, sino
mds bien efectos de otras influencias mds profundas, una en
particular: el déficit fiscal financiado parcialmente con crédi-
to primario del banco central. Sin este «combustible» funda-
mental, no habria habido un «exceso de demanda global», ni
tampoco la necesidad de aplicarle a la paridad cambiaria un
ritmo de deslizamiento creciente.

Sin duda, el desequilibrio de las cuentas externas del pais
se habia agravado por las consecuencias de la desaceleracion
de la economia mundial y por la elevacion que mostraron, a
lo largo de todo el periodo, las tasas de interés externas. Sin
embargo, no todos los efectos negativos que se resintieron
sobre la balanza de pagos eran atribuibles a la desaceleracion
de la economia internacional y a otras influencias externas.
Uno de ellos era la demanda de importaciones por parte de
la industria petrolera, derivada del intensisimo proceso de
expansion impuesto por el director de PEMEX, Jorge Diaz
Serrano. El otro aspecto, con implicaciones de mayor fondo,
fue el del abatimiento del ingreso de turistas, hinchazén del
egreso de turistas, y deterioro creciente de la balanza turisti-
cay de transacciones fronterizas. Sorpresivamente, pdginas
mds adelante, Tello se atreve a reconocer lo que parecia im-

46 Ibid., p. 111.
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posible a priori: «la sobreevaluacion del peso que en ese mo-
mento existia...»¥

Con todos esos problemas y tendencias desfavorables
—alega Tello—, la situacién de la balanza de pagos hubiera
sido manejable, si la especulacion no se hubiera destapado
y las fugas de capital no hubieran alcanzado una intensidad
extrema. El autor se queja de que, a pesar de la devaluacion
y de las restricciones impuestas al gasto publico, la cuenta
corriente siguid «siendo marcadamente deficitaria» durante
1982. Pero en esta afirmacion aflora de nuevo su tendencia
a la contradiccion y las inconsistencias: {Como podia afir-
mar que se habian aplicado «restricciones al gasto ptblico»
si apenas unas pdginas atrds apunta que la politica de gasto
publico habia sido «expansionista»? Tal fue, sin duda, el sig-
no de la politica econdmica a lo largo de todo ese sexenio y
en particular en 1982, cuando el gasto efectivo supero al pre-
supuestado en casi 43% y el déficit fiscal termind en un nivel
superior a 17% del p1B.#

Segtn Tello, la cuenta corriente es un rubro que puede
«pronosticarse con relativa certeza». A pesar de todos los pro-
blemas y dificultades que se vivieron desde 1981y a lo largo
de 1982, el financiamiento de ese déficit «no presentaba pro-
blemas insalvables». En contraste, «las fugas especulativas de
capital son totalmente impredecibles y su magnitud poten-
cial era inmensa». Aparte de errores de instrumentacion, de
que se habian hecho previsiones demasiado optimistas sobre
la evolucion futura del precio internacional del petrdleo y de

4 Ibid., p. 116.
#  Banco de México, Informe Anual 1982, México, s.e., 1983, pp. 113, 117-119.
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la necesidad de «hacer un alto en el camino para encauzar
por una via mds sdlida —aunque menos acelerada— la ex-
pansion de la economia, en razon de que el gasto estaba muy
por encima de lo planeado, el factor ultimo desestabilizante,
en su opinion, fueron las fugas de capital.+

El crecimiento desproporcionado de la deuda externa del sector publi-
co durante 1982, contratada a plazos cortos y con tasas de interés en
aumento, no lo ocasiond la necesidad de divisas que el propio sector
publico tenia para pagar por sus importaciones y el servicio de su deu-
da. Para ello hubiera sido mds que suficiente disponer de un crédito
externo neto de alrededor de 6 mil millones de ddlares, en lugar de los
20 mil millones netos que se obtuvieron. La diferencia entre lo que era
necesario y lo que finalmente contratd el sector ptblico con la banca
extranjera, sirvié para cubrir las necesidades de divisas del sector pri-
vado, incluida, desde luego y en forma destacada, la fuga de capitales,

que tan s6lo en 1981 fue de cerca de 11 mil millones de ddlares.5°

Recurriendo a datos del Banco de México, Tello calculd que de
1977 a 1982 el endeudamiento neto total (publico y privado)
habia sido de 51.79 mil millones de ddlares, del cual 63.68%
tuvo como destino el pago de intereses y 47.57% fue para fi-
nanciar movimientos de capital con un déficit de 11.25%.5"

Si las fugas de capital causadas por la especulacién cam-
biaria habian sido el villano en ese drama, los asesores eco-
nomicos de la Presidencia debieron hacer un andlisis muy

49 Tello, op. cit., pp. 121, I15, I13.

s Ibid., pp. 75-76.
st Banco de México, Informe Anual 1982; y Tello, op. cit., pp. 113, 117-119.
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profundo de las causas de ese fendmeno. Empero, no existen
indicios de que esa cuidadosa reflexion haya tenido lugar.s
Si la hubo, ello no se refleja en el texto que escribid Tello en
respaldo de la estatizacion de la banca. Mds atn, es en este
tema axial en el que las preconcepciones, los titubeos y las
contradicciones de ese autor se hacen mds palmarios.

A juicio de Tello, tres fueron los factores causales de «la
salvaje especulacion y fuga de capitales» que se materializo
hacia el dltimo bienio de la presidencia de José Lopez Porti-
llo. La primera fue «la politica de irrestricta libertad cambia-
ria», que daba lugar a «la especulacién contra el peso». Por
supuesto, el elemento acelerador habia sido la presencia de
la banca privada, «altamente especulativa», la cual habia ins-
trumentado e incluso aconsejado y auspiciado la fuga de ca-
pitales. La pinza se habia cerrado, al cancelar supuestamente
toda posibilidad de solucién, por «la falta de accion de las au-
toridades» para impedir las practicas especulativas mediante
la utilizaciéon de «instrumentos de politica econdémica ido-
neos, aunque desde luego no ortodoxos». En otras palabras,
la renuencia a «no variar la politica de la libre convertibilidad
de la moneda» por medio de la implantacién de un control
integral de cambios.53

Notese que la enumeracion incluida en el pdrrafo anterior
menciona una sola causa de la fuga de capitales. La irrestric-
ta libertad cambiaria era sélo una posibilidad pasiva; la ban-
ca privada habia actuado tnicamente como instrumento y
coadyuvante de las conductas especulativas, no como causa

52 Tello, op. cit., p. 77.
3 Ibid., pp. 76, 88, 116, 121, 110, I15.
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activa de éstas. Por tltimo, y de mayor importancia, la even-
tual aplicacion del control de cambios (instrumento de dudosa
efectividad) s6lo impediria las fugas de capital, pero no supri-
miria sus causas. Curioso y sorprendente es que Tello admi-
ta que existia «sobreevaluacion del peso» y que, ademds, con
el paso de los meses se hubiera agudizado «gradualmente la
desconfianza [del publico] sobre el tipo de cambio», pero que,
al mismo tiempo, no asocie causalmente esos fendmenos
con la especulacidn y con la fuga de capitales. Si la situacion
prevaleciente en 1981 y 1982 habia exacerbado «la ambicion
desmedida de los especuladores» por la diferencia que se dio
ininterrumpidamente desde 1977 entre «la tasa de inflacion
norteamericana y la mexicana» y que, conjugada con el esque-
ma de tipo de cambio fijo, habia desembocado en una muy
marcada «sobreevaluacion del peso frente al délar», ésa 'y no
otra habia sido la causa principal para las fugas de capital.
Los tres pdrrafos anteriores parecerian una parodia («imi-
tacion burlesca de una cosa seria», segtin la Real Academia
Espaiiola) de las reflexiones econdmicas de Tello, lo que sélo
es resultado de sus inconsistencias, contradicciones y falta de
rigor légico. Su enfoque también carecia de sentido comudn y
de memoria historica. Durante el llamado desarrollo estabi-
lizador, de 1955 a 1970, existid en México libertad cambiaria
irrestricta, banca privada, el mismo régimen politico, y no
hubo fiebres especulativas contra el tipo de cambio. O bien
en esa época no hubo en el pais especuladores inoculados de
una «ambicion excesiva», o fueron otros los factores que es-
timularon en 1982 la especulacion cambiaria en volimenes
tan cuantiosos. Notable es también que Carlos Tello nunca
hiciera esta deduccion elemental. A mayor abundamiento: en
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el mencionado periodo, la estabilidad cambiaria y la ausencia
de fugas de capital no eran resultado de una recesion provo-
cada por una politica econdmica contraccionista. De 1955 a
1970, la economia crecid en términos reales a un ritmo soste-
nido por encima de 6% anual.

Como es obvio, las causas de que se hubiera suscitado
una especulacion cambiaria voraz de 1973 a 1976, y luego
en 1981 y 1982, residian en razones ajenas a la existencia en
México de una irrestricta libertad cambiaria y una banca pri-
vada. Que de 1977 a 1982 la inflacién en México fuera signifi-
cativamente mads elevada que en Estados Unidos, s6lo puede
tener una explicacion: la estrategia antiinflacionaria aplica-
da en ese periodo en México —si la hubo— fue fallida. En
realidad, como se verd, no se aplicé entonces politica alguna
contra la inflacién, sino todo lo contrario. El propio Tello, en
la Gltima contradiccidn suya que se citard en este capitulo, re-
conoce que las «presiones inflacionarias por las que atraveso
la economia a finales de 1981 y principios de 1982» fueron
atribuibles a «ciertos gastos improductivos del sector publi-
co» y a «la forma de financiar su déficit». ¢Y cual habria sido
la forma de financiar ese déficit? De manera parcial, pero en
medida muy importante, mediante el crédito primario del
banco central. iEureka! iEl propio Tello llega a una explica-
cion ortodoxa o monetarista de la inflacion!

La estimacion de las fugas de capital
Los asesores econdmicos del presidente Lopez Portillo nun-

ca pudieron explicarle por qué se habia desatado una espe-
culacidon cambiaria tan intensa durante los afios finales de su
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sexenio. Es ldgico que no pudieran: tampoco ellos lograron
desentrafiar el misterio de las causas del fendomeno. Todo in-
dica que tampoco estuvo a su alcance entender por qué la eco-
nomia habia caido en una crisis de perfiles parecidos en 1976
y en 1982. En medio de la crisis econdmica, y envuelto en una
esquizofrenia provocada por su propia incomprension de las
causas del fendmeno, por la voluntariosa influencia de su hijo
José Ramon, y por las opiniones contrapuestas de los funcio-
narios del sector financiero y de los te6logos que pontificaban
desde los pulpitos de la promocion industrial, el presidente
vio transitar su curiosidad intelectual —quizd simbdlica— en-
tre intentar desentrafiar las causas de la crisis y evaluar la mag-
nitud de las fugas de capital, ¢A cudnto ascendian los fondos
que emigraron de México desde 1980 hasta 1982?

Como presidente, uno de los temas que siempre obsesio-
naron a José Lopez Portillo fue la precision de la informacion.
¢Quiénes remitian ddlares al exterior?, éicon qué fines?, ¢por
qué conductos? La curiosidad parece haber llegado a quitarle
el suefio. Entonces, en febrero de 1982, mandé llamar a dos
de sus colaboradores de mayor confianza —Fausto Zapata y
José Andrés de Oteyza— para pedirles cifras precisas sobre
el fendmeno. Asi, «con gente de su total confianza... Oteyza
monto un eficiente sistema [sic] para captar la informacion de
lo que sintéticamente llamamos ‘sacadolares’....» Zapata se
encargo de investigar las compras de inmuebles que habian
hecho mexicanos en Estados Unidos y presento al presidente
los resultados de su indagacion a fines de mayo de 1982.54

s+ Lépez Portillo, Mis tiempos. Biografia y testimonio politico, t. 11, pp. 1177,
1198, 1206-1207.
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Los datos recopilados por Oteyza y sus colaboradores so-
bre la fuga de capitales fueron dados a conocer por el presi-
dente Lépez Portillo en su tltimo informe de gobierno. Pri-
mero se refirid a los culpables o responsables: «México ha
sido saqueado. iDiez mil mexicanos, diez mil!... Me habia
faltado informacion que totalizara el fendmeno. Simplemen-
te las autoridades financieras registraban salidas y entradas
de divisas, pero no habian hecho andlisis ni investigaciones».
En lo que hace a las cifras, las cuentas que recibid de sus in-
vestigadores pueden resumirse como sigue: 14 mil millones
de ddlares en cuentas de mexicanos en Estados Unidos, 30
mil millones en propiedades inmobiliarias y 12 mil millones
en «mexdolares».ss

¢Qué tan buen trabajo detectivesco hicieron José Andrés
de Oteyza y Fausto Zapata?, icon qué exactitud lograron
cuantificar la fuga de capitales? A verificar la precision de esta
informacidn se abocé Enrique Pérez Lopez.5® Las cantidades
anteriores sumaban 54 mil millones de ddlares, cifra equi-
valente —al decir del presidente Lopez Portillo— a la mitad
de los pasivos con que contaba en esos momentos el sistema
bancario mexicano «y a alrededor de dos tercios de la deuda
publicay privada del pais». De ser correctos sus datos, ¢a qué
época correspondia la fuga de capitales? Pérez Lopez argu-
menta de manera convincente que el fendmeno especulati-
vo debid corresponder Unicamente a los afios de 1981y 1982,
pues antes de eso México disfrutaba del apogeo de «como ad-

55 Ibid., t. 11, p. 1232.
6 Pérez Lopez, op. cit., pp. 103-110.
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ministrar la abundancia» y no hubo fuga de capitales.>

Al parecer, la lista de inmuebles comprados por mexica-
nos en Estados Unidos, que prepard Fausto Zapata, fue visi-
blemente inflada, pues la cifra citada de 30 mil millones de
dolares equivalia a casi 19% de las casas construidas en Es-
tados Unidos durante 1981 y hasta agosto de 1982. iUna de
cinco viviendas en esa inmensa nacion habria sido comprada
por mexicanos residentes en México! Estd claro que compras
de esa cuantia hubieran originado escasez de vivienda en Es-
tados Unidos y provocado un escdndalo en la prensa. Asimis-
mo, la cifra correspondiente a enganches y primeros abonos
dada por el presidente Lopez Portillo —8.5 miles de millones
de ddlares— también resultaba desmesurada. Asimismo, el
abultado saldo de 30 mil millones de délares, dado a conocer
en el informe presidencial, se pagaria en un lapso de 28 afios,
por lo que no podia considerarse como salida de capitales
en el periodo de 20 meses que cubria el analisis. Por ultimo,
seguramente una gran proporcién de esos inmuebles estaba
dada en arrendamiento, «lo que pagaba o contribuia a pagar
las hipotecas, sin que hubiera salida de capitales».5

Todo hace indicar, ademds, que los detectives de Lopez
Portillo olvidaron la diferencia entre flujos y acervos. Si acaso
existian en Estados Unidos cuentas bancarias a nombre de
ciudadanos mexicanos por 30 mil millones de ddlares, ello
constituia solo un saldo. Ademas, parte de ese saldo podria
pertenecer a personas que habian invertido en Estados Uni-
dos desde mucho tiempo atrds —con un costo de oportuni-

57 Ibid., pp. 103-109.
58 Ibid., pp. 104-105.
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dad enorme—; se trataba quizd de los capitales fugados du-
rante el sexenio de Echeverria e incluso antes. En términos de
la balanza de pagos, la salida de capitales que tuvo lugar du-
rante 1981 y 1982 ascendid a una cantidad mucho menor que
la anunciada por Lépez Portillo: 4 985 millones de ddlares.

Tres comentarios especiales merece la afirmacion de que
los 12 mil millones de depodsitos en «<mexdodlares» fueron tam-
bién resultado de fugas de capital. Primero, cuando Lépez
Portillo pronuncié su sexto informe presidencial, ya habian
transcurrido exactamente diez dias de que la denominacién
de esos recursos fuera cambiada arbitrariamente de ddlares
a moneda nacional. Segundo, al transformar esos depdsitos
a pesos, con un tipo de cambio muy inferior al que regia en
el mercado, el gobierno castigd a muchos de los que si se ha-
bian solidarizado con México, al negarles la posibilidad de
sacar sus ahorros al extranjero. Y tercero y mds importante:
esos fondos nunca salieron del pais y tenian un respaldo de
70% que los bancos depositaban como encaje en el Banco de
México. Por tanto, esos depdsitos no podian considerarse
como fuga de capitales.

Del saldo total de 12 mil millones de ddlares en «mexdd-
lares», inicamente 10 616 millones estaban a cargo de la ban-
ca privada. En términos de ingresos, a esa cifra debian su-
marse otros 8 mil millones que la banca habia captado en el
extranjero e introducido al pafs con el propdsito primordial
de financiar al gobierno federal y a las empresas estatales. Es
decir, en ese lapso, mds que «sacaddlares», la banca privada
mexicana fue «metedolares», transfiriendo al gobierno gran
parte de esos fondos en la forma de créditos.

Hacer un cdlculo exacto del monto de la fuga de capitales
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es imposible. Por un lado, no todo el saldo del rengldén de la
cuenta de capital «Activos netos de mexicanos en el exterior»
corresponde a salidas de fondos del pais por razones de des-
confianza o para diversificar las carteras de los ahorradores;
parte importante de ese rengldn correspondia a depdsitos
bancarios en el exterior de empresas y personas para fines
financieros o comerciales. Por otro, dicho rubro también re-
gistra reinversion de utilidades y s6lo incluye depdsitos en 12
de los paises mas desarrollados del mundo, con excepcidn
de Suiza. El otro renglon de la balanza de pagos que merece
analisis es el de errores y omisiones, que es una combinacion
de sobre o subestimacion en otros conceptos y a cuyo saldo
no puede ddrsele una interpretacion con certeza definitiva.
Hechas esas aclaraciones, ¢a cudnto pudo haber ascendi-
do, efectivamente, la fuga de capitales en 1981 y de enero a
agosto de 19827 Segun los flujos de la balanza de pagos, el
total pudo haber sido de 18.6 mil millones de ddlares, corres-
pondiendo esa cifra a poco menos de 22% del ingreso total
de divisas al pais en el periodo. Es obvio que esos montos
difieren sensiblemente de los desmesurados e inflados que
dio a conocer el presidente Lopez Portillo durante su ultimo
informe de gobierno (18.6 mil millones de ddlares contra
54.5 mil millones). Otra comparacién interesante consiste
en contrastar lo ocurrido con la fuga de capitales durante el
afio trdgico de 1976 (ultimo del sexenio de Luis Echeverria)
y la de 1981 y de enero a agosto de 1982. Aunque en montos
totales la fuga de 1976 fue mucho menor (3.2 mil millones
de dodlares), en términos relativos absorbié una cantidad un
poco mayor del total de ingresos de divisas al pais: 22.7%.
Resalta aqui también lo desmesurado de la estimacion
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presidencial de 54.5 mil millones de ddlares, lo que habria
significado que 64% de los ingresos totales de divisas al pais
(de enero de 1981 a agosto de 1982) salieron al extranjero
como fuga de capitales; de haber sido asi, no habria quedado
con qué pagar siquiera las importaciones de mercancias du-
rante ese periodo.>

59 Ibid., p. 109.



ANTECEDENTES

LA TRADICION EXPROPIATORIA EN MEXICO
Fundamento filoséfico y legal

C omo ya se ha sefialado, la expropiacidon bancaria se nos
presenta como un acontecimiento de causalidad multi-
ple. Estdn las causas de largo plazo —algunos pretenden que
fue un fendmeno de gestacion larga con causas remotas y an-
tiguas—y las de corto plazo —las explicaciones coyunturales
también tienen mucha importancia. Unas causas fueron in-
mediatas, otras indirectas. En este capitulo se pretende inda-
gar sobre uno de los origenes indirectos de tan controvertido
acontecimiento. La pregunta concreta es: (en qué medida la
tradicion expropiatoria y nacionalizadora, que se habia ges-
tado en México, a la vuelta de muchos afios contribuyo a que
se produjese la estatizacion de los bancos?

Al igual que con el intervencionismo gubernamental, los
antecedentes de la funcion expropiadora se remontan a la
época del porfiriato. Dos casos sobresalen en este renglon: la
recuperacion por parte del gobierno de las casas de moneda
y la nacionalizacion de los ferrocarriles. Al inicio del porfi-
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riato, todas las casas de moneda, incluyendo la de la Ciudad
de México, estaban arrendadas o concesionadas a particula-
res. Desde su acceso a la Secretaria de Hacienda en 1892, José
Yves Limantour incluyé en su programa hacendario la recu-
peracion del control de las casas de acufiacion.® Con todo,
no fue sino hasta 1893 cuando el gobierno porfirista dispuso
de fondos para iniciar las indemnizaciones correspondien-
tes y pagar las deudas contraidas con los concesionarios de
las casas de moneda. En 1905 fue rescatada la dltima de ellas,
concluyéndose asi, segtin Limantour, «uno de los proyectos
mds acariciados por casi todos los Gobiernos anteriores...»
EI punto de partida para la expropiacion de los ferrocarri-
les fue el proyecto de Limantour para someter el desarrollo
de la red ferroviaria a un plan global disefiado por el gobier-
no. Poco después, a fines del siglo xx, surgié la propuesta de
los magnates ferrocarrileros estadounidenses de fusionar en
una sola empresa las principales lineas operativas de nues-
tros caminos de hierro. El gobierno porfirista se opuso por
dos razones. La primera tenia su origen en la doctrina liberal
prevaleciente en esos afios, segun la cual era simplemente
inaceptable la conformacién de un monopolio en el sector
fundamental de las comunicaciones del pafs. La segunda fue
de caracter nacionalista; al gobierno le parecid inconveniente
que un renglon esencial de la economia del pais quedara bajo
el control de empresarios extranjeros. La nacionalizacion de
los ferrocarriles tuvo un perfil bursdtil, ya que el régimen por-

6o Fernando Rosenzweig, «Moneda y bancos», en Daniel Cosio Villegas
et al., Historia moderna de México, vol. v11, t. X1, El potfiriato, la vida econd-
mica, México, Hermes, 1974, pp. 790-795.
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firista Unicamente intervino para adquirir la mayoria de las
acciones de las compafifas involucradas.

La Constitucion Politica de 1917 fue el fundamento del
gran intervencionismo que se desarrolld en México durante
la época de la economia cerrada, en particular por su articulo
27, el cual adjudica a la nacién la propiedad original del sub-
suelo, tierra, agua y demds recursos naturales. La tenencia o
propiedad de esos bienes se puede transmitir a los particula-
res, con lo que se impuso a la propiedad privada un requeri-
miento de soberania y utilidad publica.”

Hasta la época de la expropiacion bancaria, el Estado
mexicano habia intervenido en la economia al menos en los
rubros siguientes:

«  Fomento industrial (Ley de Industrias Nuevas y Nece-
sarias; Nacional Financiera, Nafinsa; Fondo de Garan-
tia de Inversiones, Fogain, etc.).

« Manipulacion del gasto publico para fines de control
de la produccion y estimulo del empleo (articulos 65y
74 constitucionales, Ley de Coordinacidn Fiscal, etc.).

« Control de precios y regulacion de los mercados (Ley
de Atribuciones del Ejecutivo Federal en Materia Eco-
ndmica).

« Comercio exterior y politica comercial (articulo 131
constitucional y su ley reglamentaria, Banco Nacional
de Comercio Exterior, BANCOMEXT, etc.).

6 Héctor Cuadra, «Las vicisitudes del derecho econémico en México a

partir de 1917», en José Maria Martinelli (comp.), Lecturas sobre Derecho
Econdmico, México, Universidad Auténoma Metropolitana(Uam)-Izta-

palapa, s.f., p. 348.



86

ESTATIZACION BANCARIA EN MEXICO

« Urbanismo, demografia, migracidon interna, asenta-
mientos humanos (Ley General de Poblacion, Comi-
sion Nacional de Desarrollo Regional y Urbano, etc.).

+ Seguridad social (Ley del Seguro Social, IMSS, ISSSTE,
etc.).

«  Cooperativismo (Ley General de Sociedades Coopera-
tivas, Banco de Fomento Cooperativo, etc.).

 Vivienda (Banco Nacional de Obras y Servicios Publi-
cos, Banobras; Instituto Nacional para el Desarrollo
Cooperativo, Indeco; Instituto del Fondo Nacional de
la Vivienda para los Trabajadores, Infonavit, etc.).

« Consumo (Ley Federal de Proteccion al Consumidor).

« Transferencia de tecnologia e inversion extranjera (Ley
de Inversion Extranjera, Consejo Nacional de Cienciay
Tecnologia, CONACYT, etc.).

« Contaminacion ambiental (Ley para Prevenir y Contro-
lar la Contaminacion Ambiental, Subsecretaria para el
Mejoramiento del Ambiente, etc.).

+ Dlanificacién (Plan Global de Desarrollo, etc.).®

El intervencionismo estatal en la economia no era, de nin-
guna manera, invencion y patrimonio del gobierno de Méxi-
co. Durante bastante tiempo fue un fenémeno difundido e
institucionalizado, en mayor o menor medida, por todos los
paises del orbe. Sin embargo, hay que destacar el cardcter
pionero en esta materia de la Constitucion de 1917, la prime-
ra del mundo en incorporar en su texto los fundamentos del

2 Hugo Rangel Couto, El Derecho econémico, 22. ed., México, Porrua,
1982.
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dirigismo econdmico; le siguid, dos afios después, la Consti-
tucion alemana de Weimar. %

La complejidad y la amplitud del intervencionismo eco-
nomico requirieron del establecimiento de muchas institu-
ciones y la expedicion de no pocas leyes. Las disposiciones
legales que otorgaron sustento y regularon el intervencionis-
mo econdmico dieron lugar al nacimiento y desarrollo de una
nueva rama juridica: el derecho econémico. La funcién ex-
propiatoria se convirtié en un elemento muy importante del
intervencionismo estatal. Se entiende por nacionalizacion
el acto mediante el cual se transfieren al Estado empresas o
recursos productivos que se encontraban en manos privadas.
A su vez, el acto juridico de la expropiacion proviene de una
concepcion politico-econdmica segun la cual corresponde al
Estado una participacidn decisiva en la direccidn de la vida
econdmica. Esta participacion podia llegar al punto en que el
sector publico asumiera directamente, a través de entidades
estatales, el papel de empresario en las actividades de pro-
duccién y distribucion de bienes y servicios.%

En México, el fundamento juridico de las expropiaciones
se encuentra en el articulo 27 constitucional y en una ley re-
glamentaria del mismo (Ley de Expropiacion), promulgada
en noviembre de 1936. Uno de los pilares doctrinales de ese
ordenamiento fue la exigencia de funcion social que la Cons-
titucion imponia a la explotacién y dominio de los recursos
naturales, y la modalidad de interés publico que implanté so-

8 Ibid., p. 15.
84 Eduardo Novoa Monreal, «La nacionalizacidn en su aspecto juridico»,
en José Marfa Martinelli (comp.), op. cit., pp. 561-562.
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bre la propiedad privada:

La propiedad de las tierras y aguas comprendidas dentro de los limi-
tes del territorio nacional corresponde originariamente a la Nacidn,
la cual ha tenido y tiene el derecho de transmitir el dominio de ellas a
los particulares, constituyendo la propiedad privada.

La Nacién tendrd en todo tiempo el derecho de imponer a la
propiedad privada las modalidades que dicte el interés publico, asf
como el de regular el aprovechamiento de los elementos naturales
susceptibles de apropiacién para hacer una distribucion equitativa
de la riqueza publica y para cuidar su conservacion.%

En el derecho mexicano no ha habido hasta ahora una dife-
rencia terminoldgica entre la expropiacion tradicional y la
nacionalizacidén o estatizacion. No obstante, la distincion
conceptual estaba claramente definida; para comprobarlo
bastaba una lectura del articulo 1° de la Ley de Expropiacion.
La fuente de ambas funciones residia en el articulo 27 de la
Carta Magna (pdrrafos 2°y 8°):

Las expropiaciones s6lo podrdn hacerse por causa de utilidad puabli-
cay mediante indemnizacidn.

Las leyes de la Federacion y de los Estados en sus respectivas ju-
risdicciones, determinardn los casos en que sea de utilidad ptblica la
ocupacion de la propiedad privada, y de acuerdo con dichas leyes la

autoridad administrativa hard la declaraciéon correspondiente.

65 Constitucién Politica de los Estados Unidos Mexicanos, articulo 27, pdrrafos
1°y 3°.
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El elemento medular es la idea de «utilidad publica», concep-
to que, sin embargo, nunca ha estado definido en la Constitu-
cidny quizd tampoco en la Ley de Expropiacion. En el primer
articulo de dicha ley se enumeran «las causas de utilidad pu-
blica», pero en realidad ese precepto no define practicamente
nada. Unicamente se consideran las causas siguientes:

vIiI. La defensa, conservacion, desarrollo o aprovechamien-
to de los elementos naturales susceptibles de explota-
cion.

VIII. La equitativa distribucion de la riqueza acaparada o mo-
nopolizada con ventaja exclusiva de una o varias perso-
nas y con perjuicio de la colectividad en general, o de
una clase en particular.

IX. La creacion, fomento o conservacion de una empresa
para beneficio de Ia colectividad.

X. Las medidas necesarias para evitar la destruccion de los
elementos naturales y los dafios que la propiedad pue-
da sufrir en perjuicio de la colectividad.

XI. La creacion o mejoramiento de centros de poblacion y
de sus fuentes propias de vida.

xI1. Los demds casos previstos por leyes especiales.5

Esta redaccion simplemente revela, entre otras cosas, la saga-
cidad del legislador. Dentro de dicha nebulosidad conceptual,
prdcticamente cualquier motivacion estatal podria conside-
rarse como «causa de utilidad publica». Dada tal vaguedad

8 Articulo 20 de la Ley de Expropiacion, Diatio Oficial, 25 de noviembre
de 1936.
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definitoria, Héctor Cuadra sefialé en su momento que el con-
cepto de utilidad publica no habia quedado puntualizado en
nuestro derecho. La Suprema Corte de Justicia, al ventilar los
juicios de amparo interpuestos contra actos expropiatorios,
tampoco ha definido el concepto de utilidad publica, «sino
que lo ha aplicado simplemente por instinto en cada caso
concreto, lo cual no deja de tener sus peligros para la estabi-
lidad de la propiedad privada».®

En conclusion, en México la funcién expropiadora y na-
cionalizadora ha contado con una sélida armazdn legal, y lo
mismo puede decirse de la doctrina econdmico-politica que
la sustentaba. Pero eso no ha sido todo. Aparte de los cimien-
tos juridicos y doctrinales, lo importante habia derivado del
ejercicio de esa funcion, al punto de crearse en el pais una
verdadera tradicion expropiatoria. En México, como en otras
naciones, las estatizaciones podian revestir distintas formas
legales y hasta administrativas. La modalidad mds sencilla
era que el Estado expropiara directamente un conjunto de
empresas y que fuese el propio sector publico quien retuviese
su propiedad y administracion. Existen, por supuesto, otras
posibilidades. Un caso ilustrativo fue el de la reforma agraria.

Acciones nacionalizadoras y expropiatorias
La esencia juridica de la reforma agraria emand del articulo

27 de la Constitucidn, antes de las importantes modificacio-
nes de que fue objeto en 1992, durante el sexenio de Carlos

67 Cuadra, op. cit., p. 594. Sobre este tema se profundizard en el capitulo
«Dafios al derecho de propiedad».
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Salinas de Gortari. En dicho precepto, después de sefialarse
que el Estado «tendrd en todo tiempo el derecho de imponer
a la propiedad privada las modalidades que dicte el interés
publico», se apunt6 que

se dictardn las medidas necesarias para el fraccionamiento de los
latifundios; para el desarrollo de la pequefia propiedad agricola en
explotacidn; para la creacién de nuevos centros de poblacién agrico-
la con las tierras y aguas que les sean indispensables. Los nucleos de
poblacién que carezcan de tierras y aguas o no las tengan en cantidad
suficiente para las necesidades de su poblacién, tendrdn derecho a
que se les dote de ellas, tomdndolas de las propiedades inmediatas.

La reforma agraria y sus bases juridicas impusieron un nue-
vo concepto de utilidad publica en materia de expropiacidn,
pues nunca antes se habia planteado la modalidad de que en
el acto expropiatorio «se privase a un particular de sus pro-
piedades para entregarlas a otro particular».%

Las expropiaciones por dotaciones ejidales se iniciaron
aun antes de la promulgacion de la Constitucion. El gobier-
no de Venustiano Carranza repartio casi 400 mil hectdreas de
tierra. Entre 1920 y 1934 se entregaron poco mds de 1o millo-
nes de hectdreas, pero el régimen cardenista logré duplicar
dicha cantidad al distribuir 20.1 millones de hectdreas. De
1940 a 1976 se expropiaron y colectivizaron casi 26 millones
de hectdreas,® suma significativa si se considera que el resul-

88 Ibid., p. 587.
8 Gustavo Esteva, Batalla en el México rural, México, Siglo xx1, 1980, pp.
230-231.

(4) ¢
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tado de la superficie cultivable potencial del pais es del orden
de 9o a 100 millones de hectdreas.”

De todas las expropiaciones efectuadas en México, quiza
la de la industria petrolera haya sido la de corte mds cldsi-
co. Su origen fue la promulgacién de la primera ley minera
en 1884, la cual concedia la propiedad del subsuelo y de sus
productos al superficiario. Con ello, los inversionistas ex-
tranjeros se hicieron de la propiedad del petrdleo depositado
en las llanuras orientales del territorio mexicano. Después de
la Revolucion, el primer enfrentamiento entre el gobierno y
las empresas extranjeras o compaifiias petroleras se escenifi-
c6 cuando el presidente Francisco I. Madero intent6 cancelar
las exenciones fiscales de que gozaban los petroleros bajo el
régimen de Porfirio Diaz. Mds adelante, la promulgacién de
la Constitucidn en 1917 fue un momento crucial en la lucha
por recuperar la soberania sobre los yacimientos de hidro-
carburos. Empero, ninguno de los presidentes que siguieron
a Alvaro Obregén —Plutarco Elias Calles, Emilio Portes Gil o
Pascual Ortiz Rubio— logro que los extranjeros reconocieran
la propiedad de la nacion sobre el subsuelo y sus recursos.

No fue sino hasta 1935, bajo la gestion del presidente La-
zaro Cdrdenas, cuando el gobierno reanudé la lucha contra
el capital que explotaba los hidrocarburos. A fines de 1936 se
inicio el choque frontal cuando, a propdsito de un emplaza-
miento a huelga contra las compafiias petroleras, el gobierno
federal —léase el presidente Ldzaro Cdrdenas— decidio res-
paldar la posicion de los obreros. Las empresas habian ofre-

7> Aurelio Gama Vera, «La definicién de la frontera agricola en México»,
Revista de Estadfstica y Geografia, vol. 1v, nim. 5, 1984.
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cido un incremento salarial de 14 millones de pesos, mientras
que una comision de peritos integrada por el gobierno habia
decidido que dicho aumento podria ser de hasta 26 millones.
El caso llego hasta la Suprema Corte de Justicia, la cual emi-
tio un fallo favorable a los trabajadores, resolucién que las
empresas se negaron a respetar. Luego de unas fallidas nego-
ciaciones entre los petroleros y el presidente de la Republica,
este ultimo decidi6 expropiar esas empresas. Asi, con el ob-
jeto de realizar en el futuro los trabajos de exploracidn, pro-
duccién y distribucidn de hidrocarburos, el gobierno cred,en 93
1938, la empresa paraestatal Petr6leos Mexicanos (PEMEX).”"

Empero, la de los ferrocarriles habia sido la primera de
las grandes expropiaciones que emprendid la administracion
de Lazaro Cdrdenas. Desde el punto de vista legal, dicha ex-
propiacion tomo la forma de un Acuerdo del Ejecutivo, fun-
damentado en la Ley de Expropiacion de 1936 y en el articulo
27 constitucional.”? En la exposicion de motivos de ese acuer-
do se enumeraron las razones del acto expropiatorio:

« Importancia para el Estado del sistema de comunica-
ciones.

« EI hecho de ser Ferrocarriles Nacionales una empresa
privada con fines de lucro, esta condicidon es poco favo-
rable para un servicio publico de transporte.

+ Existencia de vicios y deficiencias en la empresa privada

7t Decreto que crea Petrleos Mexicanos, Diario Oficial, 20 de junio de
1938.

72 Acuerdo que expropia por causa de utilidad ptblica la empresa Ferro-
carriles Nacionales de México, S.A., Diario Oficial, 24 de junio de 1937.
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de los ferrocarriles en perjuicio de la economia del pais...

La forma financiera para concretar esa expropiacion fue di-
ferente de la forma juridica y se asemej6 a aquella operacion
por la cual Limantour habia adquirido para el pais 51% de las
acciones de las empresas ferroviarias. Lo que hizo el gobier-
no de Cdrdenas fue comprar el 49% restante de la propiedad
de la empresa.” Dias después del acuerdo expropiatorio, se
creo el Departamento de Ferrocarriles Nacionales (hoy em-
presa paraestatal) para «que se hiciera cargo del servicio y
asumiera» todas las deudas de las compafiias expropiadas.

Otra de las grandes expropiaciones emprendidas por Méxi-
co, en la larga etapa del partido hegemonico o de predominan-
cia del Ejecutivo, fue la estatizacion de la industria eléctrica, de-
cretada durante la administracion del presidente Adolfo Lopez
Mateos. En su ejecucion, la estatizacion de esa industria fue
fundamentalmente un acto financiero mediante el cual el go-
bierno mexicano adquirid las acciones de la Compafifa Mexi-
cana de Luz y Fuerza Motriz, en posesion de inversionistas pri-
vados nacionales y extranjeros. Oficialmente, nunca quedaron
en su momento muy claras las razones invocadas para tomar
dicha medida. Se entendio que éstas provenian de la aparente
contradiccion entre la finalidad de lucro de las compafiias pri-
vadas de suministro eléctrico y el cardcter de servicio ptblico
de esta actividad. El gobierno deseaba controlar los precios de
la electricidad en funcién de la politica econdmica del Estado y
no con base en consideraciones de redituabilidad o lucro.

73 Luis Gonzdlez, Historia de la Revolucién Mexicana, vol. xv, Los dias del
presidente Cdrdenas, México, El Colegio de México, 1981, p. 169.
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La facultad del gobierno para nacionalizar, estatizar o expro-
piar ha tenido un amplio fundamento juridico. Como se havisto,
lajerarquia legal de la funcién expropiatoria emana directamen-
te del texto de la Constitucién. Sin embargo, con independencia
de la aplicacion de las leyes sobre expropiacion, el Estado mexi-
cano ha dispuesto de una amplia gama de recursos y posibilida-
des para trasladar al ambito gubernamental empresas produc-
toras originadas en el sector privado. Asi, durante muchos afios,
el gobierno absorbié empresas privadas por una infinidad de
razones. Estas no necesariamente fueron de cardcter compulsi-
vo 0 autoritario; a menudo el gobierno se quedd con empresas
para sostenerlas o salvarlas, es decir, para evitar que cayeran en
bancarrota o que dejaran a mucha gente sin empleo.

No obstante, las motivaciones estatales para absorber
empresas privadas no siempre fueron explicitas y declaradas;
también abundaron las transacciones oscuras y truculentas.
Durante el régimen del presidente Luis Echeverria, por ejem-
plo, florecio este enfoque. En el simplismo maniqueista que
caracterizo a dicha administracidn, se justificaba cualquier
procedimiento para vulnerar a las empresas independientes.
La bondad absoluta corporeizada en el Estado debia imponer-
se a la maldad plena representada por los privatistas. El catdlo-
go fue muy amplio; basta con echar un vistazo a la lista de 236
empresas paraestatales que el gobierno de Miguel de la Ma-
drid decidié desincorporar. Entre ellas, 127 serian liquidadas,
transferidas a los estados de la Republica o puestas a la venta.
¢Coémo fue que empresas tan diversas como Ayotla Textil, Ce-
rdmica y Ladrillos, Fosforitas Mexicanas, Aserraderos Pdpalo,
Productora de Engranes y Reductores, Bolsas y Articulos de

95
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Papel, etc. llegaron a ser propiedad del Estado?7+

Un caso muy singular ilustra el argumento: el de la in-
dustria azucarera. El intervencionismo gubernamental en ese
ramo se inici6 durante la depresion de 1929-1930. La indus-
tria azucarera se habia caracterizado por un comportamiento
ciclico: a periodos de excedentes y caida de precios seguian
fases de escasez y elevacion de las cotizaciones. Es asi como,
a fin de estabilizar precios y niveles de produccion, surgié en
1932 una organizacion de los productores controlada por el
gobierno. En 1936, en ocasion de la fundacién de la Unidn
Nacional de Productores de Azucar, s.A. (UNPASA), hubo
fricciones entre los azucareros privados y el gobierno, pues
este ultimo exigio —y consiguié— retener la facultad para
fijar de manera unilateral los precios del azicar. En 1953, la
Financiera Azucarera, que fuera fundada diez afios atrds, se
transformo en institucion nacional de crédito para financiar
a los ingenios, con el nombre de Financiera Nacional Azuca-
rera. Con todo, hacia fines de los afios sesenta, del total de
los ingenios, sélo cuatro o cinco pertenecian al gobierno.

En tiempos de la industria privada, los precios del azdcar se man-
tenian a niveles que permitieran a los ingenios menos eficientes sa-
lir cuando menos a mano. Esto permitia a los de mayor eficiencia
ganar mucho dinero, lo que enriquecid a sus duefios. En lugar de
absorber las utilidades excedentes con un buen sistema fiscal, el
gobierno quebrd la industria, manteniendo fijos los precios duran-

74 Rosa Albina Garavito, «La reestructuracion de las paraestatales», El
Cotidiano, febrero-marzo de 1985, pp. 14-15.
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te doce afios consecutivos mientras los costos subian.7s

Uno tras otro, los ingenios privados fueron cayendo en in-
solvencia. Asi, hacia finales del sexenio 1958-1964, después
de casi seis afios de precios congelados para el azucar, se le
comentd al presidente Lopez Mateos que, a pesar de su ani-
madversion hacia dicho gremio, su antecesor, Adolfo Ruiz
Cortines, habia autorizado el incremento de precios. A lo que
Lopez Mateos contesto: «Si, pero don Adolfo era generoso.
Yo no lo soy». Varios afios después, luego de gestiones seme- g7
jantes ante el presidente Gustavo Diaz Ordaz, éste dijo, refi-
riéndose al propietario del Ingenio San Cristobal y del Banco
Internacional: «quien ha sacado del azticar un banco, un gran
edificio en el Paseo de la Reforma y tiene la oficina mds lujosa
del pais, no necesita un aumento de precios».”®

Cuando las deudas de los ingenios con la Financiera Na-
cional Azucarera llegaron a ser mayores que el valor de los
activos, éstos pasaron a ser propiedad del gobierno. A raiz
de esa politica, hacia 1982, de los 68 ingenios que existian
en la Republica, 52 habian pasado directamente a manos
del Estado o se habian constituido en pretendidas coopera-
tivas. De manera que, por via de innumerables mecanismos
y a la vuelta de muchos afios, la participacién proporcional
y absoluta del sector paraestatal en la industria nacional
crecio de manera ininterrumpida. En el afio de 1970, dicho
sector generaba 8.3% del P1B; para diciembre de 1982, ya

75 Adridn Lajous, «Industria azucarera, causas de la quiebra», Excélsior,
viernes 19 de octubre de 1984, pp. 7-9.
76 Loc. cit.
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aportaba 12% del p1B.77

Como se muestra en el capitulo siguiente, la participacion
estatal en el sector productivo de la economia nacional se in-
crementd continuamente durante cuatro o cinco décadas de
politicas intervencionistas. Sin embargo, dicho proceso no
era de ninguna manera irreversible. Lo anterior se demostrd
con el programa anunciado e implementado por el gobierno
de Miguel de la Madrid para liquidar, vender, al sector pri-
vado, o transferir a los estados de la Republica las empresas
paraestatales.”

Lo que si cabe sefialar es la irreversibilidad de las na-
cionalizaciones o estatizaciones del tipo «cldsico», es decir,
aquéllas efectuadas con base en el articulo 27 de la Consti-
tucion y en la Ley de Expropiacion de 1936. Pocos dias des-
pués de haberse decretado la nacionalizacion de la industria
eléctrica, se promulgd una adicién al parrafo v1 del articulo
27 constitucional, en el que se establecié que correspondia
«exclusivamente a la Nacion conducir, transformar, distribuir
y abastecer» la energia eléctrica que constituye un servicio pu-
blico.7® Con la expropiacion de las compaiiias petroleras no
fue necesario adicionar la Constitucion, pues la Carta Magna
ya especificaba que los combustibles y productos del subsue-
lo pertenecian a la nacidn; para reforzar lo anterior, median-
te un decreto expedido en 1960 se aclaré que, en materia de

77 Garavito, 0p. cit.; y René Villarreal y Rocio R. de Villarreal, «Las empre-
sas publicas como instrumentos de politica econémica en México», El
Trimestre Econdémico, abril-junio de 1978, pp. 228-229.

78 Garavito, op. cit., p. 13.

79 «Decreto que adiciona el Art. 27 Constitucional», Diario Oficial, 29 de
diciembre de 1960.
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petrdleo e hidrocarburos, «no se otorgardn concesiones ni
contratos ni subsistirdn los que se hayan otorgado y la Na-
cion llevard a cabo la explotacion de esos productos».®° Una
prevencion semejante se incorporo en la Constitucion en re-
ferencia a la industria eléctrica. Por su parte, la elevacion a
rango constitucional de la exclusividad del Estado para ejer-
cer las funciones de banca y crédito se formaliz6 en un de-
creto del 17 de noviembre de 1982.% Se dice que uno de los
moviles de tal medida fue el temor de que la administracion
que tomaria las riendas del pais a partir del 1 de diciembre de
ese afio pudiera dar marcha atrds a la estatizacion bancaria
decretada hacia apenas tres meses. Al referirse a las opera-
ciones bancarias, dicho decreto concluia: «Este servicio serd
prestado exclusivamente por el Estado a través de institucio-
nes, en los términos que establezca la correspondiente ley
reglamentaria...»

¢Hasta el momento de la expropiacion bancaria habia
existido en México una tradicion expropiatoria derivada de
los origenes de la doctrina econdmico-politica del Estado
mexicano? Seguramente que si. (Fue dicha doctrina conso-
lidandose gracias, en gran medida, a los actos de naciona-
lizacion y expropiacion aplicados en el transcurso de varias
décadas por el gobierno de México? Sin lugar a dudas. ¢{La
existencia de dicha tradicién explica plenamente la naciona-
lizacidon bancaria de 19827 Nos inclinamos por la negativa,

8 «Decreto que reforma y adiciona el pdrrafo sexto del Art. 28 Constitu-
cional», Diario Oficial, 20 de enero de 1960.

8t «Decreto que adiciona con un pdrrafo quinto el Art. 28 Constitucio-
nal», Diario Oficial, 17 de noviembre de 1982.
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pues seria una exageracion suscribir dicha tesis. La histo-
ria expropiatoria que se explica en este capitulo no causé la
expropiacion de los bancos, pero si la hizo, de una manera
indirecta, posible. El decreto expropiatorio de los bancos pri-
vados se promulgd con fundamento en el articulo 27 de la
Constitucion y en la Ley de Expropiacion de 1936. Estos or-
denamientos eran y habian sido expresidn, causay efecto de
la tradicion nacionalizadora aqui apuntada. Dentro del acto
expropiatorio de 1982, el historial intervencionista en mate-
ria econdmica jugé un papel importante como catalizador de
la medida. La tradicion expropiatoria coadyuvo a la toma de
la decision y también fue un argumento muy socorrido para
justificarla. En los dias siguientes a la estatizacion bancaria,
el presidente Lopez Portillo, venciéndose «a la facil tentacion
populista» (la frase es suya), trat6 de recrear deliberadamen-
te el ambiente de fervor colectivo que, con espontaneidad,
surgié durante la expropiacion de las compaiiias petroleras
decretada en 1938.% Gabriel Zaid ha descrito el episodio de
manera menos piadosa:

Sintiéndose despreciado por el sector obrero, por el sector empre-
sarial y hasta por el sector estatal (que ya buscaba la autoridad del
sucesor); humillado y ofendido por una multitud que ya no crefa en
él, hizo su dltima gran apuesta: envolverse en la bandera nacional y
vestirse de Cdrdenas. Fue la apuesta patética de un ego en quiebra.
Necesitaba desesperadamente que le hicieran un poquito de caso.

Necesitaba vengarse de los que ya no le hacian caso. Necesitaba vol-

82 Enrique Krauze, «El timén y la tormenta», Vuelta, nim 73, diciembre
de 1982, p. 17.
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ver a la apoteosis de resucitar la confianza nacional y encabezarla. Y
la apuesta funciond, al menos transitoriamente... Fue el fin de fiesta
perfecto para la administracion de una abundancia que parecia te-
nerse al alcance de la mano, antes de tenerla. Las arcas bancarias

sustitufan mdgicamente la decepcion de las arcas petroleras. Todas

las instalaciones bancarias, como las petroleras, podian tenerse aho-
ra y pagarse después. La deuda publica aumentaba, pero el aplauso

renacfa.®s

LAS EMPRESAS PUBLICAS
«Para impulsar el desarrollo»

¢Por qué existen empresas publicas? A dar respuesta a esta
pregunta dedic6 Horacio Flores de la Pefia un importante
texto suyo de 1976.34 En su opinidn, eran al menos cinco los
factores que dificultaban lograr un desarrollo acelerado en
«una economia predominantemente de empresa privada». El
primero de ellos era el nivel a partir del cual debia arrancar
el desarrollo; la coyuntura de entonces era mds bien desfa-
vorable en ese sentido, pues existia una gran distancia entre
los paises ricos y los pobres, y tendia a hacerse mayor con el
tiempo. Asimismo, en la mayoria de los paises en vias de de-
sarrollo era mds desventajosa la relacion entre el crecimiento

8  Gabriel Zaid, «Mds progreso improductivo y un presidente aposta-

dor», Vuelta, num. 73., diciembre de 1982, p. 17.
Horacio Flores de la Pefia, Teoria y prdctica del desarrollo, México, FCE,
1976, pp. 167-183.
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demogrifico y la disponibilidad de recursos naturales. En la
época en que escribia Flores de la Pefia, el primero era mayor
que en periodos histdricos anteriores, lo que resultaba en una
poblacion joven predominante que consumia y no producia.

En un plano mads técnico, a diferencia de las condiciones
prevalecientes durante el siglo x1x y hasta la Primera Guerra
Mundial, ya no abundaban fuentes de ahorro que financiaran
el desarrollo de los pueblos mds atrasados. Por consecuencia,
éste solo se conseguiria si aumentaba el nivel de vida de las
clases populares, equilibrando la tasa de acumulacion de ca-
pital con la del crecimiento de la demanda efectiva. Es decir,
se consideraba que una funcion del desarrollo era hacer que
los salarios reales crecieran en forma paralela a la capacidad
de produccion de la economia.

Por tltimo, estaba la limitacion que imponia la escasez
de divisas, ya que los bienes de capital, las herramientas y
las nuevas tecnologias tenian que importarse. Por tanto, las
restricciones «en la oferta de bienes de capital y tecnologia»
obstaculizaban el crecimiento del empleo productivo.

Junto a estos factores limitantes del desarrollo operaban
los que tendian a impedir el logro de una mayor tasa de in-
version. Entre éstos sobresalia el hecho de que la concentra-
cion del ingreso inducia a habitos de consumo y derroche en
las clases de ingresos elevados, lo que mermaba los recursos
disponibles para financiar la inversion. Un fendmeno muy
cercano al anterior era la escasa recaudacion tributaria, causa
a su vez de la insuficiencia de fondos para la inversion pu-
blica. A los factores anteriores se agregaba «la falta de una
verdadera clase empresarial que trabaje para invertir produc-
tivamente y no solo para vivir bien». Segun Flores de la Peiia,
las «caracteristicas negativas del empresario hacen que ficil-
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mente lo desplace la inversidn extranjera, en algunos casos
por complacencia, en otros por la competencia, y en muchos
otros casos por razones tecnoldgicas o financieras...».%

Las politicas publicas orientadas al desarrollo y al estable-

cimiento de empresas publicas aparecian, asi, como meca-
nismos utiles para superar los obstdculos descritos. Dado el
insuficiente acervo de capital, se precisaba una mayor inver-
sion; sin embargo, el sector privado no invertia lo suficiente
para garantizar el nivel necesario de crecimiento del ingreso.
La deficiente inversion privada no sélo era un problema de
disponibilidad de ahorros, sino también de actitudes muy di-
ficiles de erradicar.

Asi surge el sector de empresas publicas como resultado de una
serie de decisiones que el Estado mexicano ha tomado en distin-
tas épocas para intervenir en aspectos concretos de la actividad
econdmica nacional. En el inicio esta politica tuvo como objetivo
solamente complementar la inversién privada o mantener fuentes
de ocupacion existentes; en una segunda época se busco acelerar
el proceso de inversion privada, proporcionando insumos baratos,
por ejemplo energia, combustibles, transportes, acero, etc., y en
afios recientes se inicia un tercer periodo en el que el Estado ya no
busca solamente complementar al sector privado al hacer mds cos-
teables sus actividades, sino que busca la sustitucién de importa-
ciones de alto valor, por ejemplo, la de bienes de capital, equipo
de transporte, el aprovechamiento de los recursos naturales, crear

empleos y balancear geogrdficamente el desarrollo del pafis.®

8s
86

Ibid., p. 177.
Ibid., pp. 182-183.
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Como se aprecia, en cada una de esas etapas evolutivas es-
tdn implicitas varias de las motivaciones del Estado mexica-
no para establecer empresas publicas. Hubo, por supuesto,
otras; entre ellas destaca el propdsito de garantizar —o recu-
perar— para el Estado el dominio sobre los recursos natura-
les. A estas motivaciones se sumaron posteriormente otras:
la conveniencia de liderar en algunos sectores econdmicos en
aspectos como capital por hombre empleado, sustitucion de
importaciones caras; y promocion de la investigacion cien-
tifica y tecnoldgica. Esto ultimo fue importante, pues en al-
gunos casos relevantes los procesos productivos requerian
numerosos cuerpos de investigadores muy bien capacitados
en dreas como la petroquimica, la mineria moderna, la pro-
duccidn de acero y aluminio, etc. En otros, las empresas pu-
blicas se orientaron a brindar servicios sociales especificos y
a la promocion regional. Finalmente, mientras el gobierno
mexicano se involucré de manera extensiva en las actividades
productivas, a través de empresas bajo su control, también
hubo ocasiones en que éstas llegaron a sus manos después
de ser rescatadas de fracasar en el sector privado, para evitar
asi el cierre de fuentes de ocupacion.

Dadas las muchas motivaciones que tuvo en su momento
el proceso de creacidon de empresas publicas, no es de extra-
flar que su clasificacion aceptase también diversas aproxima-
ciones. Por su naturaleza juridica, las empresas publicas po-
dian clasificarse en organismos descentralizados, empresas
de participacidn estatal y fideicomisos. Segun su eficiencia
operativa eran unidades autofinanciables o subsidiadas; y,
de acuerdo con su actividad o giro, unas se dedicaban a la
explotacion de bienes primarios, otras a la transformacion
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o industria y unas mds a los servicios. Otros dos criterios de
clasificacion eran por drea de influencia y por grado de com-
plejidad. En el primer caso, podian ser empresas locales, re-
gionales, nacionales e internacionales (como las compafiias
aéreas). En el segundo, podian ser unidades productivas de
proposito unico o multiple. Los dltimos tres criterios de cla-
sificacion eran «Participacion en la estrategia de desarrollo»,
«Objetivos explicitos» y «Finalidad social». Segun el primero,
podian ser empresas de cardcter coyuntural o de naturaleza
estructural. Acorde con el segundo, podian responder a los 105
objetivos de complementar la produccion, controlar total-
mente la produccidn, regular el mercado, sustituir importa-
ciones o financiar el gasto publico. Por tltimo, en términos
de su finalidad social, podian dedicarse a la provision de ser-
vicios esenciales a la naturaleza del Estado o a constituir una
produccion alternativa a la privada.®”

El origen de las empresas publicas se remonta al sexenio
del presidente Ldzaro Cdrdenas, cuando se recurrid a ellas
como una forma alternativa de influir sobre el desempefio de
la economia, adicional a la utilizacion de los instrumentos
tradicionales de politica econdmica. Las variantes fueron: los
organismos descentralizados y las empresas de participacion
estatal. Como se ha visto, dichas entidades surgieron para
atender necesidades diversas, entre las que se destacan las
siguientes:

8 Joas Gémez G., «Una aproximacion a la clasificacién de las empresas
estatales en México», en Primer Coloquio sobre Empresa Piiblica, México,
UAM-Azcapotzalco, s.f., pp. 53-55.
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+ Decision del Estado de crear entidades para ejercer fun-
ciones que antes no desempefiaba (emision de mone-
da por el Banco de México).

«  Explotacion de recursos estratégicos (PEMEX).

+ Prestacion de servicios bdsicos (suministro de energia
eléctrica).

+ Atencidn a campos de actividad econémica que supues-
tamente el sector privado no cumplia de manera ade-
cuada.

« Suministro de satisfactores o servicios de bienestar so-
cial por parte del sector publico (Compaiifa Nacional
de Subsistencias Populares, CONASUPO).%8

El tratamiento otorgado al tema de las empresas publicas en
el Plan Global de Desarrollo 1980-1982 (PGD) es muy reve-
lador de como esta materia era concebida hace tres décadas.
Los juicios han cambiado mucho, pero en esa época la tesis
era en general apologética y autocomplaciente. Acorde con
«el papel del Estado como orientador e impulsor del desarro-
llo econémico-social», las empresas paraestatales estaban
llamadas a ser «agentes dinamizadores eficientes del proceso
de desarrollo del pais», ya que «mediante ellas, la participa-
cién del Estado no es sdlo de cardcter normativo o de creador
de infraestructura, sino que asume la forma de una interven-
cion directa en la produccion de bienes y servicios... [sic]».%
Una critica —o, si se quiere, autocritica— a las empresas

8 Villarreal y Villarreal, op. cit., pp. 215-216.

% Secretarfa de Programacion y Presupuesto, Plan Global de Desarrollo
1980-1982, México, s.e., 1980, pp. 103-104.
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paraestatales obra en el diagnodstico incluido en el mencio-
nado Plan Global. Dichas empresas habian tenido que «en-
frentar una serie de problemas tanto de eficiencia, adminis-
tracion y productividad, como financieros, resaltando entre
éstos el de [la] insuficiente generacion de ahorro interno». Si
se hubiera mencionado la corrupcion, la enumeracion de los
problemas hubiese quedado sin duda mds completa. Entre
las dificultades observadas en ese sector sobresalian la inade-
cuada tecnologia, los deficientes sistemas administrativos y
los problemas de organizacion operativa que con frecuencia
limitaban «de manera importante la autonomia de gestion de
las entidades». Otros obstdculos eran los largos periodos de
maduracién de los proyectos de inversion y la presion de és-
tos sobre la situacion financiera de las empresas publicas.

De hecho, el financiamiento de las empresas publicas ha-
bia sido siempre uno de los mayores dolores de cabeza para
el Estado. Las dificultades a menudo se debian a los «regime-
nes excesivamente rigidos de precios y tarifas», con su conse-
cuente rezago respecto al aumento de los costos operativos.
Este recurrente problema trafa consigo dos resultados des-
favorables: «la necesidad de otorgar enormes subsidios» a la
sociedad, via bienes y servicios demasiado baratos en térmi-
nos relativos, y una situacion de remanentes nulos o exiguos
para financiar la inversion. Asi, la muy limitada capacidad
de esas unidades productivas para generar ahorros propios
habia repercutido sobre las finanzas publicas, o bien, sobre
el crédito externo del pafis: «la falta de recursos internos su-
ficientes y las limitaciones de las finanzas publicas para ca-
pitalizar oportunamente a las empresas hicieron necesario
recurrir al exterior para financiar en forma creciente los re-
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querimientos de inversidn».%°

Los propdsitos en materia de empresas publicas conteni-
dos en el PGD parecen casi un catdlogo de buenas intencio-
nes o esperanzas idealistas. Asi, a pesar de las muchas difi-
cultades existentes, se proclamo que

la politica de empresas publicas se orientard a lograr que, en general,
la operacién de las mismas se fundamente en una mayor productivi-
dad de sus elementos humanos y en una administracion eficiente de
sus recursos fisicos y financieros, fortaleciendo estos ultimos sobre
la base de adecuadas relaciones entre sus costos y sus precios y entre
su capital y sus pasivos.

Se hacia esta suerte de promesas vagas en un momento en
que el inmenso sector paraestatal contaba con mds de mil
entidades entre organismos descentralizados, empresas de
participacion estatal mayoritaria, empresas de participacion
minoritaria y fideicomisos.

Conformacion del monstruo

Es curioso que el Plan Global de Desarrollo 1980-1982 no
hiciera una critica, aunque fuese velada, a tres aspectos del
sector paraestatal de la mdxima importancia. En primer or-
den, el peligro potencial que representaban para la salud de
las finanzas publicas; no era lo mismo decir que las restric-
ciones presupuestales del gobierno limitaban los planes de
inversion de las empresas publicas, a advertir que los resulta-

% Ibid., pp. 104-105.
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dos en rojo de éstas pesarian sobre las cuentas del erario. El
segundo punto, vinculado de alguna manera con el anterior,
era el riesgo que implicaban para el endeudamiento externo
del pais. El tercer aspecto —y el principal— era el desmesu-
rado tamafio que habia alcanzado el sector paraestatal. (Qué
tenfa que hacer el gobierno mexicano como propietario del
cabaret Can Can, del restaurante Focolare, del hotel Presi-
dente o de la empresa Garci-Crespo? {Como fue que se llego
a esos extremos?

El gobierno del presidente Luis Echeverria no invento la
figura de la empresa publica ni creé al sector que las agru-
paba, pero si lo llevo a un tamafio verdaderamente excesivo,
hipertrofiado dirfan algunos. El impulsor de esa politica de
ampliacion de las empresas publicas fue —segtn se verd en
el capitulo «Los economistas de Luis Echeverria Alvarez»—
Horacio Flores de la Pefia, secretario de Patrimonio Nacional,
secundado por varios de sus discipulos favoritos, a quienes
coloco en los puestos de mayor jerarquia en dicha Secretaria.
Pico y pala en mano, ese grupo se dedicé a conseguir que di-
cho sector aumentara su tamafio casi diez veces en sélo un
sexenio. Con una légica dificil de entender, Flores de la Pefia
equiparaba la creacion de empresas publicas con el avance de
la forma republicana de gobierno. La creacion de empresas
publicas —suscribié probablemente hacia 1975— «en forma
irreversible seguird creciendo en el futuro, a menos que se
llegue a una situacion politica donde se sacrifiquen las for-
mas democrdticas de convivencia».%*

Antes de finalizar el sexenio de Luis Echeverria, Flores

9 Flores de la Pefia, op. cit., p. 168.
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de la Pefia ofrece un panorama general del sector paraesta-
tal en ese momento, su importancia en la economia nacional,
el papel de las empresas publicas como generadoras de em-
pleo y de exportaciones, asi como su distribucion sectorial.
Asli, 48% de los recursos invertidos en el sector se destinaba a
empresas del ramo industrial; 24%, a transportes y comuni-
caciones;y 19%, a desarrollo regional. Por tipo de entidad, al
cierre de 1974, el sector paraestatal estaba constituido como
sigue: 351 empresas con capital puiblico mayoritario, 197 fi-
deicomisos, 48 empresas con capital publico minoritario y
47 organismos de fomento regional. Como se verd mds ade-
lante, en 1975 y 1976 el nimero de entidades integrantes del
sector creceria ain mds. Es decir, al finalizar el sexenio, la
Secretaria de Patrimonio y Fomento Industrial (Sepafin) ter-
minaria a tambor batiente su encomienda de agrandar el sec-
tor paraestatal.

Una forma de medir la importancia de ese sector en la
economia era su contribucion relativa al P1B. Asi, Flores de la
Pefia sefiala que ésta fue de 8% en 1971, para avanzar de ma-
nera ininterrumpida hasta 11% en 1975 y augurar que llegaria
a12% en 1976. En cuanto a ocupacion, el funcionario reportd
que, en 1975, 16% del empleo en las ramas de industrias y
transportes correspondia a las empresas publicas, las cuales
aportaban 14% de los ingresos del gobierno y 26% de las ex-
portaciones. Del total de las importaciones realizadas ese afio
por el sector paraestatal, 55% habia consistido en bienes de
capital y 33% en productos alimenticios. El informe concluia
seflalando que «sin estas ultimas importaciones, la balanza
comercial del sector publico hubiera estado balanceada».

Mas luz sobre la estructura del sector paraestatal en el
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sexenio de Luis Echeverria arroja un articulo especializado
publicado en 1978.92 Aunque en general aporta cifras al cie-
rre de diciembre de 1976, inexplicablemente la informacion
sobre la distribucidn sectorial de las entidades del sector pa-
raestatal se detiene en 1972. Lo que revelan dichos datos es
la dispersion de esas entidades en las ramas econdmicas. En
agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca, la participacion
del sector paraestatal era de 0.3%; en la rama de minas y can-
teras, de 3.8%; y en industria manufacturera, de 3.8%. Esa
influencia podia también medirse a partir de otra clasifica- 111
cién: en el rubro electricidad, gas y suministro de agua, la
participacion del sector paraestatal era de 79.6%; en trans-
portey comunicaciones, de 39.3%; en servicios, de 12.6%; en
comercio, de 4.6%; y en construccion, de 0.8%.

De mucha mds importancia para los fines de la presente
investigacion es presentar una imagen, lo mds precisa posi-
ble, de como se incrementd cuantitativamente el sector pa-
raestatal en ese periodo de crecimiento aceleradisimo que fue
el sexenio del presidente Luis Echeverria. En el cuadro 2, los
datos correspondientes pueden no coincidir con los de otras
clasificaciones, debido a las definiciones usadas para cada
una de las figuras de entidad paraestatal. No obstante, la to-
talidad de las presentaciones confirma la idea general de un
crecimiento rapidisimo de todas esas variantes instituciona-
les; ello se aprecia sobre todo en el renglon de totales, ya que
de 1970 a 1976 el numero de entidades paraestatales registra-
das en la Secretaria del Patrimonio Nacional (SEPANAL) paso

—como ya se ha dicho— de 84 a 845. Por su parte, el nimero

92 Villarreal y Villarreal, op. cit., pp. 221-222.
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de empresas con participacion gubernamental mayoritaria
en el capital subid de 39 a 403, y los fideicomisos, de 48 en
1971 a 211 a la conclusion del sexenio de Echeverria. En for-
ma paralela, la inversidn del sector publico tuvo una tasa de
crecimiento promedio en datos corrientes de 23%, que fue
mayor a la registrada en la economia en su conjunto.

Cuadro 2
ENTIDADES PARAESTATALES REGISTRADAS EN LA SEPANAL
1970-1976
Entidades paraestatales 1970 1971 1972 1973 1974 1975 1976
Organismos descentralizados | 45 54 61 63 65 117 | 176

Empresas de participacion 39 148 |176 |229 |282 |323 |403
estatal mayoritaria

Empresas de participacion — 27 24 28 36 41 55
estatal minoritaria

Fideicomisos — 48 167 | 383 | 387 |[325 |211%*
Totales 84 277 | 428 | 703 770 806 | 845

Fuente: Secretarfa del Patrimonio Nacional (SEPANAL), Informe Anual, varios afos.

* La disminucion respecto al afio de 1975 se debid a una depuracién de
fideicomisos realizada por las secretarias de Hacienda y Crédito Publico y
del Patrimonio Nacional.

Los hechos dicen mads que las palabras. Una expansion tan
acelerada del sector paraestatal solo pudo responder a una
deliberada politica gubernamental. La explicacion oficial de
esa estrategia fue que con ella se buscaba «fortalecer la rec-
toria econdmica del Estado». Implicitamente, su instrumen-

9 Ibid., pp. 217-218.
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tacion planteaba el desplazamiento creciente de la iniciativa
privada en muchas ramas productivas. En otras palabras, bajo
la asesoria de Horacio Flores de la Pefia y de otros economis-
tas radicales, la administracion de Luis Echeverria puso en
prdctica un plan, sin duda deliberado, para encaminar al pais
a una suerte de capitalismo de Estado.

Mucha agua ha pasado bajo el puente desde que el presi-
dente Echeverria dejo el poder. En el transcurso, el mundo ha
sido testigo de una transformacion drdstica de las ideas en
torno a las empresas publicas. El abuso que se hizo, durante
dicho sexenio, de la figura del fideicomiso publico termind
por desprestigiar a tan util y flexible instrumento. Por otra
parte, atrds quedaron la ingenuidad y la concepcion idealista
de la empresa publica como inmanentemente mejor que la
privada. Atrds quedo también la maniquea suposicion de que
la bondad predominaba en el sector publico y la mezquin-
dad y los motivos aviesos en el privado. Ahora se sabe que
en las entidades productivas gubernamentales —salvo casos
excepcionales— dificilmente se dan los incentivos para que
una operacion sea a la vez eficaz y eficiente. La experiencia
también demostro cudn dificil es definir criterios objetivos
diferentes al de la rentabilidad para evaluar el desempefio de
las empresas publicas. Finalmente, esa misma experiencia
revel6 las inmensas dificultades que enfrenta un gobierno al
establecer mecanismos efectivos de control y supervision de
las entidades del sector paraestatal cuando éstas son tan nu-
merosas.

Tras los frios nimeros, se esconden historias de verda-
dero terror en torno a la conformacion de ese gran sector
paraestatal, las cuales nunca han salido a la luz publica. En
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algunos casos —no es posible saber cuantos—, la amplia-
cion del sector se logrd, no metaféricamente, mediante un
verdadero proceso dialéctico. En ese proceso, instrumentado
por Horacio Flores de la Pefia y sus colaboradores, una frase
de Carlos Fuentes se convirtio en regla prdctica. El intelectual
—Ilegitimador del régimen de Echeverria— escribio en 1973
que «el socialismo mexicano serd resultado de un proceso de
contradiccion... de enfrentamiento entre la nacién y el im-
perialismo, entre los trabajadores y los capitalistas». Sobre
este enfoque puede citarse una referencia conocida de oidas.
El régimen de Echeverria siempre quiso echar el guante a
la Fundidora de Monterrey, para lo cual recurrio a todos los
trucos sucios imaginables; se infiltraron esquiroles entre los
trabajadores para sabotear las actividades, entre un largo et-
cétera. Finalmente, en las postrimerias del sexenio, la familia
Prieto entregaba la direccion de la sidertrgica a uno de los
favoritos del régimen: Jorge Leipen Garay.

Para quienes gustan de los futuribles —«que hubiera
pasado si...»—, no resulta ocioso especular sobre cudl hu-
biera sido el desenlace de haberse continuado el proceso de
expansion del sector paraestatal. Imaginense que Flores de
la Pefia hubiese permanecido en la administracion publica y
que le hubiera vendido, al presidente José Lopez Portillo, la
idea de seguir ampliando el sector. (Qué hubiera pasado? El
razonamiento parece mecanico, pero en ese camino, tarde o
temprano, el afdn acaparador del gobierno se habria atrave-
sado con la banca. El desenlace de tal confrontacion es fdcil
de imaginar.
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LA BANCA MIXTA COMO EJEMPLO
Los bancos no quiebran

La banca mixta fue un incentivo indirecto —oblicuo si se
quiere— para la estatizacion de los bancos privados consu-
mada en 1982. Desde la década de 1930 se habia aplicado en
Meéxico la estrategia de que los bancos no quiebran. La apli-
cacion de esa politica tuvo muchos episodios, algunos me-
morables, otros olvidados o desconocidos, pero todos con un
temor comun: la tragedia que implica el que las instituciones
de crédito entren en una trayectoria de quiebra.

El principio era —y sigue siendo— en México y en el ex-
tranjero muy sencillo: los bancos y las instituciones financie-
ras pequefias o con una importancia meramente local pueden
entrar en liquidacién. Sin embargo, no puede permitirse que
un banco grande o importante quiebre —«Too big to fail», dicen
los anglosajones. En México, cuando instituciones de crédito
importantes han estado en peligro de caer, la reaccion prefe-
rente siempre ha sido que el gobierno las absorba. Asi, mien-
tras que a partir de la aplicacion de esa politica surgia la banca
mixta —bancos comerciales con mayoria del capital en manos
del gobierno—, implicitamente se iba acufiando una moraleja:
los bancos del gobierno funcionan tan bien como los bancos
privados. Durante varios afios el gobierno mexicano dio la im-
presion de ser un empresario exitoso en el sector bancario.

No se sabe a partir de cuando exactamente entro en vigor
la politica de que en México los bancos no quiebran. Antes
de que se estableciera, en 1924, la Comision Nacional Banca-
ria, se suscitd una quiebra bancaria muy sonada: la del Banco
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Francés de Amillien Lacaud. Durante la Gran Depresion que-
bré el Banco Crédito Espafiol de México y ya en la década de
1930 se desplegaron grandes esfuerzos para evitar que cayera
uno grande: el Banco de Londres y México, que en 1934 sufrio
incluso una corrida de depositantes. Durante decenios, la po-
litica de evitar quiebras bancarias no se hizo explicita; de ella
sdlo los iniciados se enteraron, afios después se conocieron
merced a una conferencia dictada por el entonces director ge-
neral del Banco de México, Rodrigo Gomez, y que, significa-
tivamente, versé sobre el tema «Defensa de los acreedores del
sistema bancario mexicano».%

En la parte introductoria de aquella charla, que tuvo lu-
gar durante la primera reunién de gobernadores de bancos
centrales del continente americano, Gomez explicé «por qué
el Banco de México, en coordinacion con la Secretaria de Ha-
cienda, sin tener obligacion legal de hacerlo», habia decidido
seguir la «politica de no permitir quiebras bancarias...» Di-
cha estrategia se habia adoptado en razén de que

sin un apoyo de esta naturaleza —que se ha convertido en incondi-
cional en el 4nimo del ptblico—, el sistema bancario, tan maltrecho
después de la Revolucién y de la Gran Crisis, hubiera necesitado un
plazo mucho mds largo para alcanzar las proporciones que ahora tiene
y para llegar a convertirse en un factor de importancia en el desarrollo
econdmico del pais.

9% Rodrigo Gémez, «Presentacion en la Primera Reunién de Goberna-
dores de Bancos Centrales del Continente Americano», celebrada en
Antigua, Guatemala, en Textos de Rodrigo Gdmez, México, s.e., 1967, pp.

129-143.
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El expositor afirmé que en los ultimos 25 afios —o sea, desde
finales de los afios treinta— no habia habido en México quie-
bras bancarias. Se entendia por ello, liquidaciones judiciales
de bancos que hubiesen resultado en quebrantos econdomi-
cos para el publico ahorrador. Asi, los problemas de solven-
cia padecidos por algunas instituciones no habian «afectado
al prestigio conjunto del sistema bancario mexicano». De
ocurrir, los casos de ese tipo eran enfrentados por las autori-
dades a manera de que no afectaran sus obligaciones frente
a terceros. El disertante se refirié a continuacion al caso de
los bancos de depdsito y ahorro, y de las instituciones finan-
cieras que en conjunto representaban 94% de los depdsitos
existentes en el sistema financiero de México.

Gomez explico en forma mds 0 menos pormenorizada la
bateria de medidas puestas en vigor para evitar que la banca
cayera en problemas de liquidez y solvencia. Destaco, entre
esos mecanismos, las reglas de capitalizacion y del pasivo exi-
gible contra capital, de limitacion al pasivo contingente, de
concentracion del crédito por personas, empresas, sectores o
regiones, asi como el deposito de liquidez a que estaban obli-
gados los bancos y la estructuracion de su cartera por cajones.

Con todo, el mecanismo que cabe destacar en esta cro-
nica es el de ultimo recurso para instituciones que, a pesar
de todos los instrumentos mencionados y de la supervision a
cargo de la Comision Nacional Bancaria, cayeron en dificul-
tades de solvencia. Ese mecanismo era la intervencion admi-
nistrativa, cuyo propdsito era procurar el reestablecimiento
y traspaso del banco a otro grupo de propietarios o adminis-
tradores. Este mecanismo es de importancia, pues a partir de
su aplicacion surgieron los casos de la llamada banca mixta a
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que se refiere la segunda seccidn del presente capitulo.

El traspaso, por lo regular, se efectia obteniendo de los antiguos ac-
cionistas las acciones relativas, sin valor alguno, cuando las pérdidas
absorbieron los recursos totales de capital y reservas de la institucion,
ya que no se trata de proteger a los accionistas, sino a los acreedo-
res del banco. El traspaso implica la obligacién para los adquirentes
de reponer el capital de la institucién en proporciones adecuadas e
invertir las cantidades que sean necesarias para ponerla en condicio-
nes de operar con normalidad. De esta manera, la aportacion de los
adquirentes viene a disminuir o absorber paulatinamente el apoyo
que las autoridades monetarias se ven obligadas a hacer de manera

inmediata pero transitoria.

La politica de proteccidn, que aqui se explica, también cu-
brid a las sociedades financieras por dos razones. La primera,
porque, en conjunto, manejaban 40.2% de los depdsitos cap-
tados por las instituciones del sector financiero en manos del
sector privado. La segunda, porque a esas instituciones se les
habia otorgado un amplio margen de accidn, al permitirse-
les incluso que captaran dinero a la vista; por tanto, se juzgo
necesario someterlas a métodos de regulacion y supervision
paralelos a los aplicados a los bancos. Las financieras esta-
ban expuestas a sufrir, al igual que los bancos comerciales,
problemas de liquidez y de solvencia. De ahi que quedaran
incluidas bajo la sombrilla de la estrategia de que «los bancos
no quiebran».

Como parte de las precauciones orientadas a prevenir que
las financieras sufrieran problemas de liquidez, en 1958 las
autoridades dispusieron que quedaran sujetas al régimen del
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encaje legal. Y, para evitar la insolvencia, la ley las obligaba
a tener un capital minimo y a destinar cierta proporcion de
sus utilidades anuales a constituir una reserva de capital; les
prohibia tomar pasivo por un monto mayor a 20 veces su ca-
pital y reservas, y aceptar obligaciones o responsabilidades
de cardcter contingente por una suma 10 veces superior a sus
recursos de capital. A ello cabe agregar que las financieras
también estaban sujetas a la supervision directa de la Comi-
sion Nacional Bancaria e indirecta del Banco de México.

En el caso de las financieras, la red de proteccion de ulti-
ma instancia establecida por las autoridades estuvo particu-
larmente alerta en razén de un hecho de suma importancia
en su momento: su muy rdpido crecimiento en comparacion
con el de la banca. De 1950 a 1964, las financieras crecieron
a un ritmo de mds de dos veces superior al de la banca, ex-
pansion que fue motivo de preocupaciones y problemas para
las autoridades. El rapido desarrollo de algunas sociedades
financieras —dijo Rodrigo Gomez, en 1964— no siempre se
habia efectuado «dentro de los moldes mds ortodoxos» y ha-
bia dado lugar a «situaciones graves en algunas instituciones
de esta indole».

La mayor parte de esos casos ha resultado de una politica de crédi-
to improcedente, que ha integrado la cartera de estas instituciones
con créditos y valores a plazos inadecuados a sus requerimientos de
liquidez, o bien, ha otorgado financiamiento a la promocién o am-

pliacién de empresas econdmicamente mal planeadas.

Se podria decir que esta ultima afirmacidn tenia un destina-
tario concreto; correspondia casi fotogrdficamente al rescate
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mds importante realizado en el dmbito de las financieras, el
de la Sociedad Mexicana de Crédito Industrial (SOMEX), el
cual se describe con pormenores en la siguiente seccion. Sin
mencionar explicitamente la razon social de esa financiera,
Rodrigo Gomez aludio a ella, al sefialar que se habia trata-
do de un caso excepcional de mala administracion financiera,
combinada con congelamiento de cartera y «cuyos quebran-
tos fueron absorbido directamente por la Secretaria de Ha-
cienda».

Para dar un panorama general de la aplicacion de la es-
trategia en cuestion, el ponente explico que, a partir de 1946,
durante dos décadas las autoridades habian intervenido para
salvar a 14 bancos de depdsito y siete financieras. En todos
los casos se habian suscitado situaciones de liquidez o de in-
solvencia. En los mds graves, de instituciones financieras que
habian caido en problemas, se habia tratado de entidades

cautivas, forzadas por sus consejeros... no sélo a adquirir acciones,
sino a dar crédito en grandes cantidades a empresas experimentales
que iniciaron promociones en campos nuevos para ellos y que no
siempre [habian] sido adecuadamente concebidas ni eficientemente
manejadas.

Los casos de Somex y Banco Internacional

En 1982, después de anunciar la estatizacidn bancaria, el pre-
sidente José Lopez Portillo apuntd: «EI dinero y los valores
de cada depositante en un banco mexicano se han manteni-
do siempre seguros, porque el Gobierno ha estado detrds de
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todos y cada uno de los bancos para garantizar esa seguri-
dad».ss

Desde 1940, el pais ha experimentado una intensa activi-
dad en materia de intervencion bancaria. Si bien abundaron
las ocasiones en que el gobierno intervino para salvar situa-
ciones bancarias de emergencia, los casos de interés para este
trabajo son el de la Sociedad Mexicana de Crédito Industrial
y el del Banco Internacional. La razon es obvia: se trata de
instituciones que pasaron a formar la llamada «banca mixta»
y que vinieron a engrosar, por via de una suerte de expropia-
cién virtual, el sistema financiero en manos del gobierno.

El caso de la Sociedad Mexicana de Crédito Industrial (So-
mex, como se le vino a llamar después) se remonta a la redac-
cion, en 1941, de la ley bancaria vigente. El sistema bancario
mexicano habia evolucionado sensiblemente desde 1925; no
obstante, hacia 1940 el pais carecia todavia de instituciones
de crédito refaccionario que financiaran con la intensidad re-
querida la formacion de capital a largo plazo. En un intento
por subsanar tal desbalance, la legislacion bancaria de 1941
incorpord un encuadre juridico que favorecia el surgimiento
de las instituciones financieras que requeria el pais. El po-
nente de la Ley General de Instituciones de Crédito y Organi-
zaciones Auxiliares de 1941 fue el inmigrante espafiol repu-
blicano Antonio Sacristdn Colds.

Ese mismo afio, Sacristdn fundd, en colaboracion con un
grupo de capitalistas, la Sociedad Mexicana de Crédito Indus-
trial, S.A., con el objeto de «captar ahorros para promover el
desarrollo de nuevas fuentes de produccion». Sacristdn le im-

9% José Lopez Portillo, Sexto Informe de Gobierno, septiembre de 1982, p. 66.
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primié un cardcter dindmico, audaz e innovador, convirtién-
dola, con el paso de los afios, en la sociedad financiera mds
importante del pais. Sociedad Mexicana fue la primera, para
poner un caso, en emitir los bonos financieros que contem-
plaba la nueva ley bancaria.®® De octubre de 1941 a octubre de
1948, colocd bonos por mds de 81 millones de pesos. Entre su
fundacion y el afio de 1958, su capital social aument6 de un
millon a oo millones de pesos.%

La institucion dirigida por Sacristdn también intervino
como inversionista en el negocio bancario. Tuvo participa-
cién en una red de bancos (el Banco Refaccionario de Occi-
dente) y llego a crear dos financieras, entre las que se conto
Crédito Industrial y Agricola del Noroeste. En 1955, la Socie-
dad Mexicana adquiri6 de Abelardo Rodriguez la mayoria de
las acciones del Banco Mexicano, fundado en 1932. Para esa
compra se hizo un aumento de capital, y fue entonces que
Sacristdn se convirtio en consejero de dicho banco.

Para principios de los afios sesenta, el acelerado desarro-
llo de Sociedad Mexicana se habia convertido en su propio
veneno. Agobiada por dificultades administrativas y por una
cartera saturada de inversiones improductivas, la financiera
se hallaba ya al borde de la quiebra:®® la historia vino a com-

9 Art. 26, fraccién XV, “Ley General de Instituciones de Crédito y Orga-
nizaciones Auxiliares” (3 de mayo de 1941), en Secretaria de Hacienda
y Crédito Publico, Legislacién bancaria, México, s.f., t. Iv.

97 Miguel Angel Granados Chapa, La banca nuestra de cada dia, México,

Océano, 1982, p. 94.

Douglas Bennet y Kenneth Sharpe, «El Estado como banquero y em-

presario; el cardcter de tltima instancia de la intervencién econémica

del Estado mexicano. 1917-1970», Foro Internacional, julio-septiembre
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probar el error de calculo que se cometié. Un banquero con-
tempordneo de Sacristdn ha opinado que Sociedad Mexicana
incurrié en lo que en la jerga bancaria se llama overtrading. Por
el lado de las operaciones pasivas, la financiera forzo la capta-
cion, al emitir grandes cantidades de bonos, los cuales, para
ser colocados en un mercado tan raquitico como el mexica-
no, se ofrecian con premios y sobretasas ocultas. Muchos de
estos bonos fueron colocados en el extranjero. Por el lado de
las operaciones activas, se cometié un error similar: Sociedad
Mexicana se embarcd en una escalada de adquisicion de ne-
gocios e inversiones que, al momento de la verdad, no fueron
tan rentables como se esperaba. En consecuencia, la empresa
registrd fuertes pérdidas y llegé un momento en que le resulto
muy dificil pagar los bonos emitidos que se iban venciendo.

Sobrevino asi la intervencion del gobierno. Se hizo un
avalto y se determind que la Sociedad Mexicana tenia pérdi-
das por 1 450 millones de pesos. Fue entonces cuando se mo-
dificd la ley bancaria, al agregarle la fraccidn x11 al articulo 8,
precepto que sefialaba que cuando una institucion de crédito
tuviera pérdidas por mds de la mitad de su capital exhibido, si
en 60 dias no se reponia ese capital, el gobierno podria decla-
rar su liquidacidn o traspasar las acciones a un tercero.

Era imposible que el gobierno permitiera la quiebra de
la principal financiera privada del pais. Ademds, también re-
sultaba dificil que la institucion se vendiera a otro grupo de
inversionistas: 1 450 millones de pesos era una fortuna con-
siderable, si se considera que hablamos del afio de 1962. En-
tonces, Sacristan, por medio de José Lopez Portillo —que en

de 1971, pp. 51-52.
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esa época era consejero de la Presidencia— entrd en contacto
con el presidente Diaz Ordaz; su planteamiento fue muy claro:
en caso de que Sociedad Mexicana fuera a cambiar de manos,
lo mejor seria que pasara a propiedad del gobierno. En un prin-
cipio se planted que los 1 450 millones de pesos que faltaban
para reintegrar el capital fueran aportados en dinero fresco.
Con todo, al final el capital se repuso con cargo al encaje legal.

No existe paralelismo entre el caso Somex y el del Banco
Internacional. El derrumbe de este dltimo no ocurrié por ra-
zones bancarias o financieras; el desenlace de esa institucion
se vincula al de otra empresa privada que se desarrollé en
el sector azucarero del pais: el Ingenio de San Cristobal. La
historia se remonta a 1917, cuando Roberto Garcia Loera, en
compailia de otros inversionistas, compro el citado ingenio
a sus anteriores propietarios. La empresa prosperd notable-
mentey en el transcurso Garcia Loera llegd a convertirse en su
principal propietario. Las continuas inversiones y las obras de
ampliacion incrementaron la capacidad de refinacion de 500
toneladas de cafia hasta superar el millén por zafra en 1952.

Asimismo, Garcia Loera se convirtid en accionista del
Banco Internacional quizd hacia 1947, afio cuando aparece
por primera vez como consejero de dicha institucion. El Ban-
co Internacional habia sido fundado en 1941 por Luis Montes
de Oca, director del Banco de México durante el cardenismo.
Al morir éste, en 1958, la direccidn de la institucion fue asu-
mida por un banquero profesional de nombre Alfonso Diaz
Garza.®

Diaz Garza tuvo dos épocas contrastantes como director

99  Granados Chapa, op. cit., pp. 87-89.
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del Banco Internacional: una de auge y prosperidad, y otra de
deterioro personal e incompetencia bancaria. Durante su pe-
riodo de éxito, Diaz Garza fue el motor del banco y generd un
crecimiento que, en su momento, llegd a calificarse de «me-
tedrico». Durante su expansion, el Internacional fundé dos
bancos hipotecarios, una financiera, varios bancos regionales
y una arrendadora para maquinaria y equipo. Ademds, actud
como promotor de la tarjeta de crédito Carnet, que permitié a
los bancos pequefios competir contra el «pldstico» expedido
por los dos grandes: Banamex y Bancomer.

En 1963, Garcia Loera delegdé la conduccion de sus nego-
cios a su hijo, Roberto Garcia Mora, quien ya para entonces
era consejero del Banco Internacional y en 1965 fue promovi-
do a la vicepresidencia.

Por otro lado, la debacle del Ingenio de San Cristobal
empezd en la segunda mitad del sexenio de la presidencia
de Adolfo Lopez Mateos, entre 1962 y 1963. En aquella época,
como siempre, el pafs necesitaba divisas y el aztcar era en-
tonces una de las principales fuentes de ingreso en dolares
con que se contaba. Estados Unidos acababa de implantar el
boicot a las exportaciones cubanas, por lo que México —que
entonces era un productor superavitario del dulce— acudio
al mercado estadounidense para cerrar la brecha. Como el
gobierno mexicano deseaba incrementar esas exportacio-
nes, el propio Lopez Mateos hizo gestiones ante Garcia Mora

—propietario del mayor ingenio del pais— para que ampliara
su extension cultivable. Garcia Mora vio con desconfianza y
alarma las gestiones, pues la extension solicitada incremen-
taria los costos de produccion, lo que pondria en entredicho
la rentabilidad del ingenio. La cafia proveniente de las tierras
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recién abiertas requeriria traslados mas largos en virtud de
su lejania de la fdbrica; los fletes incrementarian, por tanto,
los costos.

Lopez Mateos dijo entender los temores del empresario y
le pidi6 que no se preocupara, pues el precio controlado del
azucar se elevaria, lo que le permitiria mantener la reditua-
bilidad del ingenio. Las nuevas tierras se abrieron al cultivo,
pero los precios no se incrementaron. Salié Lépez Mateos del
gobierno, le sucedid Gustavo Diaz Ordaz y luego Luis Eche-
verria; al iniciar el régimen de este tltimo, el ingenio empezo
a trabajar con nimeros rojos, tal como lo habia temido Gar-
cla Mora afios atrds.

Ya hacia fines de los afios sesenta la situacidn del Ingenio
de San Cristdbal era critica. Los Garcia Mora intentaron re-
solver parcialmente su problema econémico por medio de la
ventadelasacciones en su poderdel Banco Internacional. Para
ello entraron en contacto con Enrique Quintanilla Obregdn,
director de Crédito Americano de México, quien —junto con
otros accionistas, entre los que estaban unos sefiores Sepul-
veda de Guadalajara— tenfa interés en sus acciones del Inter-
nacional. En este punto, las distintas versiones de la historia
dejan de coincidir. Una sefiala que la Secretaria de Hacienda
intervino en el asunto, porque Quintanilla representaba in-
tereses norteamericanos y se temia que posteriormente las
acciones pasaran a manos extranjeras.’® Otra version apunta
que Quintanilla, para poder aportar su contribucion, cometio
un fraude en la financiera que dirigia, y que los recursos que
ofrecid pertenecian en realidad a esa empresa. La operacion

e Ibid., pp. 89-9o.
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fue descubierta y Quintanilla fue a dar a la carcel. El gobierno
vio con muy malos ojos todas esas maquinaciones, por lo que
decidio intervenir el Banco Internacional.

El desenlace definitivo de esa historia ocurrié en 1973,
cuando el déficit financiero acumulado en el ingenio ya era
muy considerable. Segtn la interpretacion de Granados, al
predominar en la cartera del Internacional los créditos del in-
genio, el cual estaba totalmente endeudado con el gobierno,
este ultimo decidio cobrarse mediante la absorcion de las dos
empresas. Granados afirma también que en «agosto de 1970,
la Comision Nacional Bancaria empezd a recibir por inventa-
rio los activos del Banco Internacional que de hecho estaba
en quiebra por causa de sus tratos con el ingenio».™

Para 1972, en efecto, el ingenio debia al gobierno alrede-
dor de 250 millones de pesos, pero su valor podia estimarse
facilmente en 400 millones. Sin embargo, la Secretaria de
Hacienda hizo a Garcia Mora «las cuentas del gran capitdn»,
afirmando que si se inclufan deudas fiscales antiguas, el
adeudo del ingenio superaba los 400 millones. Consecuen-
cia: se cobro la diferencia y se quedd con las acciones del
Banco Internacional.

El elemento fundamental que distingue los casos de So-
mex y del Banco Internacional no es que el gobierno haya in-
tervenido en sus negocios cuando se vieron en dificultades

—reaccion natural, 16gica y legal dentro de cualquier encua-
dre de doctrina—, sino que se haya apropiado de esas insti-
tuciones sin considerar la posibilidad de que eventualmente
regresaran, sobre bases de salud bancaria, a manos del sector

1 Loc. cit.
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privado. Granados Chapa planted esta interrogante, sin arro-
jar mayor luz sobre una posible respuesta:

En vez de vender el Banco Internacional a grupos privados que se
interesaban en é€l, el gobierno de Echeverria decidid retener la mayo-
ria de las acciones. Asi report6 la operacion, en su nimero del 4 de
octubre de 1973 la revista de negocios Expansion: «El gobierno mexi-
cano ha adquirido oficialmente el 50.15% del capital del Banco In-
ternacional, s.A., el quinto banco privado mexicano. Lo anterior fue
confirmado hace unos dias por el secretario de Hacienda, Lic. Hugo
B. Margdin...» Margdin no dijo si el gobierno tiene proyectos para
adquirir el resto de las acciones del Banco Internacional, pero afirmé
que no existen planes para nacionalizar el sistema bancario que toda-
via estd en manos del sector privado.*

CONTRAPUNTO BANQUEROS vs. GOBIERNO
Polémicas historicas

La contraposicion es uno de los signos que caracterizaron la
relacion entre los banqueros privados y el gobierno. A me-
nudo, los desacuerdos tuvieron como causa las medidas gu-
bernamentales que incidian sobre la rentabilidad de los ban-
cos. En esta relacidon antagonica hay una constante que causa
cierta perplejidad al comprobarla por vez primera: el rechazo
reiterado de los banqueros al ejercicio de politicas econdmi-
cas expansionistas. Una reflexion a priori haria suponer que

2 Granados Chapa, op. cit., pp. 91-92.
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ese sector veria con buenos ojos una politica econdmica de
ese corte. Después de todo, las estrategias de estimulo fiscal
y monetario conllevan necesariamente un crecimiento acele-
rado de la oferta monetaria. Y el dinero es, supuestamente, la
materia prima con que trabajan los bancos.

Sin embargo, un analisis detenido del problema lleva a
una conclusién distinta: la inflacion propicia que la tasa de
interés se vuelva negativa en términos reales. Bajo esta luz, la
critica de los banqueros a las politicas econdmicas expansi-
vas resulta comprensible y perfectamente racional desde el
angulo de sus intereses. Histdricamente, la inflacion ha esta-
do acompafiada de un descenso de la intermediacion banca-
ria y de la captacion de recursos por parte de los bancos. Un
aspecto medular de este fendmeno es que de ahf se liberaba
gran parte de los recursos que alimentaron en su momento
las fugas de capital. La conclusion es evidente: la inflacion y
las salidas masivas de capital no favorecen a la banca comer-
cial, sea ésta publica o privada.

El contrapunto entre los banqueros y el Estado formo par-
te de un proceso dialéctico mucho mds amplio en el que los
actores principales fueron el sector privado y el sector publi-
co. Por otra parte, el enfrentamiento entre empresarios y Es-
tado no fue privativo de México. En Francia y en otras demo-
cracias occidentales, la empresa privada utilizo el sistema de
pluralidades politicas para impugnar estrategias tales como
el intervencionismo estatal en la economia.™3

3 Carlos Arriola Woog, Los empresarios y el Estado (1970-1982), México,
Miguel Angel Porrda/Universidad Nacional Auténoma de México
(UNAM), 1991, p. 130.
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Las divergencias y los roces fueron numerosos. Basta re-
cordar el enfrentamiento entre el presidente Echeverria y los
empresarios en el periodo 1972-1973. En cuanto a los ban-
queros, es probable que los casos de contrapunto conocidos
sean solo la punta del iceberg. Seguramente hubo muchas fric-
ciones y discusiones que no fueron conocidas por el ptblico
o la prensa. Los desacuerdos se debian a que los intereses
de la iniciativa privada y los del gobierno no sélo no coinci-
dian, sino que a menudo llegaron incluso a ser antagdnicos.
Sobre todo en los tiempos del dirigismo econémico, los em-
presarios mexicanos impugnaron, en particular, la voluntad
estatal de trazar la politica social y econémica a la luz de un
interés nacional definido desde su perspectiva.”*

Con todo, la colaboracién también fue un elemento im-
portante en la relacion entre empresarios y Estado. De no
haber sido asi, la relaciéon se habria desmoronado desde
sus albores. El entendimiento obedecia a su mutua interde-
pendencia, modus operandi indispensable para la marcha del
pais. Por décadas, el gobierno y los banqueros sostuvieron
discusiones por conflictos semejantes a los que enfrentaba el
Estado con los empresarios: medidas gubernamentales que
afectaban los intereses de los bancos, o incluso los princi-
pios ideoldgicos y bancarios que defendian.

Eduardo Sudrez, secretario de Hacienda de 1935 a 1946, relata
una discusion sobresaliente suscitada en 1937, cuando los depdsi-
tos bancarios se redujeron debido a la incertidumbre que desper-
taban las estrategias populistas del presidente Lazaro Cardenas.

El presidente empez6 a recibir telegramas de todo el pais pidiéndole

4 Tbid., p. 26.
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su apoyo a fin de que se restituyese el crédito que los bancos priva-
dos comenzaban a restringir. Con ese motivo, el sefior general Cdr-
denas reuni6 en su despacho una comision de los banqueros mds
importantes de la Ciudad de México. En ella, don Mario Dominguez,
que fungia como lider muy atendido por todos los bancos o cuando
menos por buena parte de ellos, expuso al sefior presidente que tal
vez ignoraba, y que no tenia por qué saberlo, que los bancos «eran
meros intermediarios entre el ptblico, que les otorgaba su confianza
depositando en ellos su dinero, y los clientes a quienes prestaban
tales depdsitos». Si los depdsitos disminufan, debido a la alarma
que causaba la agresiva politica social del sefior presidente, ellos no
tenfan mds remedio, muy a su pesar, que reducir los créditos a su
clientela. Yo, que asist{ a la conferencia, una vez que el sefior presi-
dente me concedid la palabra para refutar la tesis de los banqueros,
les dije que me llamaba la atencién que sostuviesen una teorfa tan
falsa respecto a la funcién del sistema bancario; que los depdsitos,
es decir, el monto de ellos, no los hace el publico, como habian ex-
puesto al sefior presidente, sino el sistema bancario en su integridad,
que si los banqueros iniciaban una agresiva politica de préstamos
contando, como contarfan, con el apoyo del Banco de México, ve-
rian como sus depdsitos, que habian disminuido, se restablecerian
rdpidamente. Como era dudoso que los banqueros, por las reservas
que tenian contra el gobierno, iniciasen esa politica, que era la sana
y conveniente, habia otra manera de lograr el restablecimiento de los
recursos, seguramente no tan ortodoxa, pero si eficaz. El gobierno
iba a sobregirarse en el Banco de México, dentro de proporciones ra-
zonables y los banqueros verian, con gran sorpresa, que una vez que
el gobierno emprendiese con vigor una politica de obras publicas fi-
nanciadas con los fondos que le proporcionase el banco central, sus
depdsitos volvian nuevamente a integrarse a los bancos no obstante
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que el sefior presidente no rectificara su politica, como respetuosa-
mente se lo habfan sugerido los banqueros. Por necesidad, pues, de
evitar que por la politica conservadora de los bancos fuésemos a caer
en una depresidn que seguramente agravaria la pobreza en que vi-
viamos, el gobierno se vio precisado a recurrir a procedimientos no
ortodoxos y a emprender una politica vigorosa de obras publicas con
un presupuesto francamente deficitario.”s

Entre los planteamientos estatales que mayor repugnancia

132 provocaron siempre entre los banqueros estuvo el referido a
larectoriay control gubernamental sobre los bancos privados.
En 1971, Antonio Carrillo Flores relatd en el seno del Consejo
de Administracion del Banco de México lo siguiente:

ahora quiero rendir homenaje a otro jefe mio, secretario de Hacienda,
don Ramon Beteta, que en su discurso de la Convencion Bancaria del
afio 1947 fue el primero que hizo esta valerosa declaracidn: Si crear
moneda es un privilegio del Estado, si los bancos, al abrir depésitos,
consecuencia de créditos, crean moneda, quiere decir que los bancos
privados ejercen una funcidn estatal y en cuanto tal son, en realidad,
organos del Estado sujetos, a la regulacion del Estado. Un eminente
banquero, cuyo recuerdo toda la banca mexicana respeta, don Luis
Montes de Oca, se levantd para preguntar cudles eran los alcances de
aquella declaracién. Don Ramdn Beteta dijo que eran simplemente
lo que habia dicho, que €l consideraba indiscutible el derecho del Es-
tado y de la Banca Central para hacer esta regulacién y que, ademds,

de hecho ya se estaba haciendo porque si bien dice Ferndndez Hur-

5 Eduardo Sudrez, Comentarios y recuerdos (1926-1946), México, Porrua,
1976, pp. 113-114.
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tado que es en la ley de 1949 cuando aparece la facultad del Banco
Central para pedir a los bancos el depdsito del 100 por ciento de sus
excedentes, de hecho, sefior Presidente, esto se hizo sin ley cuando
la necesidad publica lo impuso durante la guerra, cuando aquel alud
de dolares que no podia comprar gran cosa estaba inflando, en cifras
casi inimaginables, el volumen de depdsitos de los bancos. Entonces,
una mafiana, don Eduardo Sudrez tom¢ la decisidn, totalmente ilegal,
pero absolutamente saludable, de que a partir de ese dia se congela-
ran, al nivel en que se encontraban, las carteras de los bancos. Y aque-
llo que brot6 como una ilegalidad, apareci6 después en las leyes de los
bancos centrales de otros paises como una aportacion de México a lo
que debe ser la banca central en los paises en desarrollo.*

Como era légico, los banqueros se oponian a medidas esta-
tales que atentaban contra la rentabilidad de la banca. Un pe-
riodo muy fecundo en tales confrontaciones fue el correspon-
diente a la Segunda Guerra Mundial, cuando el general Avila
Camacho era presidente de la Republica y Eduardo Villasefior
director del Banco de México. Por primera vez en su historia,
el Banco de México se vio ante la necesidad de implantar po-
liticas de restriccion monetaria. En un principio se recurrio a
las medidas cldsicas de regulacion basadas en operaciones de
mercado abierto, pero al ser éstas insuficientes para detener
el gran crecimiento monetario, se emplearon métodos mds
heterodoxos con fundamento en la manipulacion de la tasa
de reserva legal. Como parte de esa estrategia se pactd, a prin-
cipios de 1943, un «convenio de caballeros» entre el Banco de

16 Banco de México, Sesién del Consejo de Administracidn celebrada el 4 de
mayo de 1971, México, s.e., s.f., pp. 55-56.
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Meékxico y los bancos comerciales, por el cual estos ultimos
se comprometian, a partir de marzo de ese afio, a no incre-
mentar el crédito «por encima del limite que habian alcanza-
do sus carteras al 31 de diciembre de 1942, asi como depositar
en el propio Banco de México los fondos excedentes».””

Al poco tiempo, la Comision Nacional Bancaria descubrio
que cierto banco incumplia dicho convenio. Las autoridades
del Banco de México reaccionaron con energia, cancelaron
el acuerdo suscrito e impusieron la misma medida por la via
coactiva legal. En su discurso ante la Convencion Bancaria de
1943, Eduardo Villasefior sefial6 que el «convenio de caballe-
ros celebrado con todos los bancos del pais» no habia sido
«cumplido por completo» y que, en consecuencia, las autori-
dades habian tenido que aplicar medidas de corte obligato-
rio.”*® Asimismo, un decreto modificatorio de la Ley Orgdnica
del Banco de México vino a demostrar que durante la guerra
algunos bancos también incumplieron los requisitos de reser-
va legal. El texto de la Exposicion de Motivos es elocuente:

algunas Instituciones de crédito han viciado las prdcticas bancarias
con el fin de no conservar en el Banco de México, en moneda na-
cional, el depdsito proporcional al monto de las obligaciones a que
se refiere el articulo 35 de la Nueva Ley Orgdnica de esa Institucion,
lo cual en las presentes circunstancias es notoriamente perjudicial

para la economia general del pafs, pues entorpece uno de los propo-

7 Raul Martinez Ostos, «El Banco de México, 1925-1946», apéndice en
M.H. de Kock, Banca central, México, FCE, 1964, p. 412.

8 Banco de México, «Politica de banca central expresada en las conven-
ciones bancarias nacionales, 1924-1981. Presencia del Banco de Méxi-
co», documento 22, México, s.e., 1982, p. 44.
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sitos que informan la legislacion sobre la materia, la que atribuye a
las autoridades la direccidn y la regulacién del volumen general del
crédito...™

La promulgacion del citado decreto tuvo dos fines: evitar que
los bancos pudieran eludir la obligacion de cumplir con el
deposito legal, e incorporar a la ley la facultad del Banco de
Meéxico para fijar el porcentaje de dicho depdsito en cualquier
nivel. La Ley Orgdnica del Banco de 1941 sefialaba que la auto-
ridad central sélo podria variar el encaje entre 5% y 20% cuan-
do fueran obligaciones en moneda nacional; inicamente en
relacion con los depdsitos en divisas se podia determinar un
porcentaje mayor a las dos quintas partes del pasivo.™

Hacia 1940, el sistema financiero mexicano mostraba
un desequilibrio estructural: frente a los bancos de depdsi-
to existia un conjunto raquitico de instituciones dedicadas al
crédito refaccionario. Las leyes bancarias de 1941 otorgaron
facilidades para que las financieras pudieran desarrollarse
con mayor rapidez. Entre otras cosas, se permitid que esas
instituciones captaran recursos a la vista o a muy corto plazo.
De ahi que con el tiempo surgiera la necesidad de incorporar-
las al régimen del encaje legal obligatorio.

Los banqueros contra la politica inflacionaria

9 «Decreto que modifica la Ley Orgdnica del Banco de México, en re-
lacion con el depésito legal» (2 de marzo de 1945), en Secretaria de
Hacienda y Crédito Publico, Legislacidn sobre el Banco de México, México,
1958, pp. 377-378.

ue  Art. 35, «Ley Orgdnica del Banco de México» (26 de abril de 1941), Se-
cretarfa de Hacienda y Crédito Publico, op. cit., pp. 353-354.
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Durante los afios setenta predominaron dos temas en la
agenda de discusion entre las autoridades gubernamenta-
les y la banca. Ambos tenian su origen en acciones estatales
que afectaban la libertad de los banqueros para manejar las
instituciones de crédito de que eran propietarios. El informe
que presentd el presidente de la Asociacion de Banqueros en
la Convencion de 1982 retratd con particular sinceridad los
puntos de vista de ese gremio sobre los asuntos referidos. Al
sefialar los fines de la asociacidon que presidia, el orador su-
brayd su cardcter de «organismo unitario que dialoga con las
autoridades y que asume la posicion que deriva de sus res-
ponsabilidades ante la opinion publica». Respecto al encaje
legal, preciso que, en gran medida, la insuficiencia de crédito
al sector privado «con su consecuente necesidad de recurrir a
los financiamientos externos, se ha explicado por el sustan-
cial incremento de los depdsitos obligatorios».

Sabemos que el mecanismo del encaje legal es mds una férmula para
el financiamiento del sector publico, que un instrumento de regula-
ciéon monetaria. Creemos indispensable que se atente, que se mode-
re, esta transferencia de recursos de un sector hacia el otro y que deje
de considerarse como una prdctica de cardcter permanente... Este
fendmeno al que aludimos tiene ademds otra importante consecuen-
cia: las limitaciones en la capacidad de financiamiento de la banca,
frente a una demanda significativa y apremiante que impulsa al alza
el costo del dinero...™

u Asociacion de Banqueros de México, «Informe del presidente de la
Asociacién de Banqueros de México, C.P. Victor Manuel Herrera», XL-
viI1 Convencidn Bancaria, Revista Bancaria, vol. XXX, num. 6, junio de
1982, pp. 21-22.
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En efecto, el depdsito legal se incrementd de manera ininte-
rrumpida desde 1968, cuando la tasa efectiva de encaje era de
29% hasta una reserva obligatoria de 45.8% en 1979.”> Otro
motivo de desacuerdo y discusion fue el surgimiento, en 1978,
de los Certificados de Tesoreria (Cetes), titulos que, desde su
creacion, se convirtieron en la base del desarrollo del mercado
de dinero. En el apogeo de la expansion econdmica, durante
el gobierno del presidente Lopez Portillo, la sobredemanda de
los limitados recursos financieros disponibles se manifestd
en todos los sectores de la economia. EI gobierno no escapd a
dicha situacion. La emision de los Cetes —creados mediante
decreto presidencial del 28 de noviembre de 1977—"3 obede-
cia a «los objetivos y las posibilidades de regulacion moneta-
ria, de financiamiento de la inversién productiva del gobierno
federal, de influir sobre las tasas de interés y para propiciar un
sano desarrollo del mercado de valores». No obstante, es evi-
dente que el financiamiento gubernamental fue la motivacion
preponderante en la creacion de dichos titulos.

Durante 1978 y 1979, el rendimiento de los Cetes en el
mercado primario fue inferior al costo promedio de captacion
de la banca comercial (cpp). Es a partir de 1980 cuando la
tasa de los Cetes supero al cpp. A medida que se incrementa-
ba la brecha entre ambos tipos de referencia, el papel estatal
penetrd con mayor fuerza en el mercado de dinero. La brecha
siguié amplidndose, y mientras que durante 1978 y 1979 la

u2 - Alfredo Lagunilla lfiarritu, Historia de la banca y la moneda, México, Jus,
1980, p. 102.

13 «Decreto por el que se autoriza al Ejecutivo Federal a emitir Certi-
ficados de Tesorerfa», Diario Oficial, lunes 28 de noviembre de 1977,

Pp. 2-3.
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emision de Cetes crecio a tasas anuales promedio de 1.92 y
1.41%, en 1980 y 1981 lo hizo a 2.4 y 3.7% respectivamente
(véase Cuadro 3). De ahi que en la Convencion de Banqueros
de 1982 se declarara que

[h]ace unos afios, antes de que surgiese en el mundo y en nuestro
propio pais el agudo proceso inflacionario que se estd padeciendo, la
relacion de la captacion de la banca privada y mixta al producto inter-
no bruto alcanzé un mdximo de 29.4 por ciento, hoy se cifra en alre-
dedor del 24.8. Son varios los factores que podrian sefialarse como
responsables de que todavia no se alcance la medida en que hace diez
aflos la captacion penetr6 en el mercado financiero. Entre ellos hay
que reconocer que ha sido muy importante la aceleracion del proce-
so inflacionario... Pero también tiene una responsabilidad definitiva
en este hecho la aparicion en el mercado de nuevos instrumentos de
captacion, como los certificados de tesorerfa, con altos rendimien-
tos y con un grado de liquidez que no corresponde, no obstante su
flexibilidad, a los de aquellos medios de captacién con que cuenta la
banca privada y mixta, cuando —como es evidente en la experiencia
de muchos otros paises— los rendimientos y los plazos de los valo-
res que emite el Estado guardan siempre una razonable diferencia
con aquéllos con los que opera la banca, puesto que de otra manera
las condiciones de la competencia para ésta llegan a ser extremada-
mente dificiles y hasta imposibles.

Es indispensable, por tanto, que se permita a la banca la posi-
bilidad de competir —repetimos que éste es un concepto vital en un
sistema econdmico como el nuestro, que es el que propugnamos—,
con lo cual no sélo se conseguird el mds sano desarrollo del siste-
ma y se facilitard el cumplimiento eficaz de la responsabilidad que

le incumbe, sino que ademds podrd disminuirse la presion alcista
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sobre el precio del dinero y se logrard un mejor orden y concierto en
el mercado.™

Como se aprecia, la polémica habia sido permanente y la te-
madtica amplia. Sin embargo, siempre hubo una constante
en esa controversia: el rechazo de los banqueros a los défi-
cit presupuestales del gobierno y su financiamiento median-
te emisiones del banco central. Esto se hizo evidente desde
las discusiones con Eduardo Sudrez, ministro de Hacienda
en la década de los afios cuarenta. Un desplegado privatista, 139
aparecido en un periddico en septiembre de 1982, al referir-
se a los objetivos econdmicos de la administracion de Lopez
Portillo y a las causas de la inflacion y de la fuga de capitales,
apunto que esas consecuencias habian ocurrido, en gran me-
dida, por una «politica equivocada del gobierno»:

1. ¢En qué consistid esta politica equivocada del gobierno?

En que quiso ir demasiado aprisa, desatd la inflacién y mantuvo so-
brevaluado el peso, o sea, abaraté el délar. El gobierno habia planea-
do tres etapas bianuales para la politica econdmica de su sexenio:
recuperacion, consolidacion y expansion. La etapa de consolidacion
—vitalmente necesaria— se omitid y se entré de inmediato a la de
expansion con el consiguiente sobrecalentamiento de la economia.
2. {Qué consecuencias tuvieron la inflacidn y la sobreevaluacion del peso?

Las consecuencias fueron, por una parte, que los ddlares artificial-
mente baratos frenaron las exportaciones y el turismo del extranjero

y, por la otra, alentaron las importaciones, los viajes de los mexica-

u4 Asociacion de Banqueros de México, «Informe del presidente de la
Asociacién...», pp. 20-21I.
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nos al exterior y, finalmente, la fuga de capitales.

3. ¢Por qué la politica inflacionaria fue equivocada?

Porque desalentd el ahorro, estimul6 el sobreconsumo y cred gran-
des disparidades en el ingreso de los distintos sectores de la pobla-

cion. Ademds, porque obligd a devaluar nuestra moneda.™

Una reflexion superficial nos llevaria a concluir que las «po-
liticas inflacionistas», mds que perjudicar, podrian haber fa-
vorecido a la banca. El razonamiento es como sigue: el dine-
ro constituye la materia prima con la que operan los bancos.
Una estrategia expansionista produce circulante a través del
incremento de la base monetaria. Mientras mds cuantiosa
sea la oferta de dinero, mayor serd el volumen de operaciones
que la banca pueda efectuar. Los datos oficiales muestran que
entre 1976 y 1982 la oferta monetaria avanzé a una tasa anual
aproximada de 32%, o sea, un crecimiento casi cuatro veces
mds rdpido que el de la produccion interna en el mismo lapso.
El déficit total del sector publico (incluyendo organismos y
empresas controladas por medio del presupuesto) crecié en
el sexenio a una tasa anual de casi 78%."6

Sin embargo, el planteamiento expuesto resulta falso.
Las etapas histdricas caracterizadas por inflacion han venido
acompaifiadas de un descenso en la captacion bancaria. Dos
mecanismos han impulsado ese proceso de desintermedia-
cion.

u5  «Aclaraciones necesarias», desplegado, Excélsior, viernes 3 de septiem-
bre de 1982, p. 21A.
u6  Lopez Portillo, Sexto Informe de Gobierno, anexo 1, pp. 205-206.
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Cuadro 3
EMISIONES DE CERTIFICADOS DE TESORERIA (CETES)
(en miles de millones de pesos)

ARos
Meses

1978 1979 1980 1981 1982
Enero 5 36 39.5 65.5 121.7
Febrero 13.5 45 36 725 103.2
Marzo 22 64 355 17 178.7
Abril 223 60.5 335 118.8 168.5
Mayo 24.3 575 55 131 149
Junio 24.6 472 61.5 122.2 94
Julio 25.3. 449 76 125.5 -
Agosto 17.1 389 64 127 -
Septiembre 13.3 42.2 66 1243 -
Octubre 13.6 47 70 133.7 -
Noviembre 24.8 46 74.5 143 -
Diciembre 26.1 43 715 115.5 -
Totales 2319 5722 683 1396 815.1
Promedio mensual 19.3 477 56.9 116.3 135.9

Fuente: Banco de México.

Por un lado, una considerable proporcion del ahorro interno
dejaba de pasar por la banca para refugiarse en otras formas
de acumulacidn: atesoramiento, especulacion, acaparamien-
to. Por otro, habria que agregar las fugas de capital.

La inflacién agudiza la tendencia a que la tasa de interés
se vuelva negativa en términos reales e incrementa las expec-
tativas devaluatorias sobre la moneda nacional. La tesis de
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que es posible la fijacion de tasas de interés por debajo del
ritmo de inflacion, y de los tipos que determinaria libremente
el mercado, descansa en una interpretacion superficial de los
escritos de Keynes. Ademds de que esta medida quedaria can-
celada a consecuencia de la fuga de capitales, es indudable
que si el ahorro colectivo es una fraccion del ingreso nacional
(por efecto de la funcion consumo y de la propensién margi-
nal), lo anterior no asegura que dicho ahorro se convierta en
captacion bancaria. Una tasa real de interés negativa, aparte
de abatir la demanda por activos financieros, incrementa la
velocidad de circulaciéon monetaria y causa mayores presio-
nes inflacionarias. En cuanto a las salidas de capital, es crei-
ble la tesis que en su momento expreso Adridn Lajous, de que
las fugas no convenian a la banca privada:

Se calcula que empresas particulares e individuos de este pais deben
unos 20 mil millones de délares a bancos extranjeros, lo que equivale
ahora a 3.4 billones de pesos. Por otro lado, no se sabe cudnto dine-
ro de particulares mexicanos estd depositado en bancos del exterior,
pero las estimaciones de gente informada van de catorce a veintitan-
tos mil millones de ddlares. Buscando simetria y con un sentido de
justicia perversa, vdlgase el contrasentido, digamos que esta cifra es
igual a lo que debe el sector privado a la banca internacional. Es de-
cir, dicha banca tiene en depdsito o maneja en valores de mexicanos
unos 20 mil millones de ddlares. Si se acepta esta razonable premisa,
la banca extranjera estd llevando a cabo el papel de intermediacién
que corresponderia a la banca mexicana con una cantidad que repre-
senta aproximadamente el 47 por ciento de los ahorros del pueblo
mexicano que estdn en bancos. Esta situacion es la que mejor indica
por qué en 1981 y 1982 no convenia a los bancos mexicanos que los
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ahorros de México se exportaran a los otros paises... Es claro que el
dinero no salié porque lo auspiciara la banca. Como lo demuestran
las cifras, no le convenia reducir en tan grande medida su posibilidad
de operacidén como intermediaria entre ahorradores y prestatarios.
Mds le convenia, porque mucho mds ganaria, aumentar en 41 por
ciento los fondos que podria prestar.*

En linea con dicho planteamiento, en septiembre de 1982 la
Asociacion de Banqueros afirmd: «Estamos totalmente de
acuerdo en que las salidas masivas de capitales al extranjero
han dafiado por igual al pais y a nuestras instituciones, al elimi-
nar nuestra capacidad para financiar el desarrollo nacional»."®

Los representantes de la banca mostraron clarividencia
al oponerse sistemdticamente a la aplicacion de politicas
economicas expansionistas, condenadas de manera irre-
mediable a generar inflacion. Podria pensarse que, dada la
confrontacion que siempre prevalecio en la relacion entre los
banqueros y las autoridades, estas ultimas terminarian por
suprimir al interlocutor. Dicha tesis es, sin duda, exagerada.
En todos los tiempos ha habido un elemento de friccion entre
las autoridades y los gremios productivos, mas no por eso
ha de pensarse que el gobierno terminard por romperles la
columna vertebral. Lo que en definitiva decidié la ruina de

u7 - Adridn Lajous, Mi cuarto a espadas, México, Edamex, 1985, pp. 85-86.

18 Asociacién de Banqueros de México, «Los miembros de la Asociacién
de México, en forma solidaria, hacen suyos los conceptos expresa-
dos por su presidente, don Carlos Abedrop D4vila, en el sentido de
que son injustas e infundadas las apreciaciones que hizo el sefior Pre-
sidente de la Republica sobre la Banca Privada en su vI informe de
Gobierno», desplegado, Excélsior, 5 de septiembre de 1982, p. 22A.
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aquella banca privada fue algo que de todas maneras le resul-
taba muy perjudicial: la aplicacién de politicas econdmicas
inflacionistas. La inflacidn y las causas que la generaban fue-
ron la razén fundamental del desastre econdmico en el que
termind el sexenio de José Lopez Portillo.

LOS ECONOMISTAS DE LUIS ECHEVERRIA ALVAREZ
El gabinete que perdi6 el equilibrio

Habiendo sido una esfinge inescrutable e impenetrable duran-
te su larga carrera burocrdtica, una vez «destapado» como can-
didato a la Presidencia de la Reptblica, Luis Echeverria dejo ver
rasgos personales totalmente imprevistos. Todas las personas a
quienes habia servido lo recordaban igual: callado, incansable,
leal, docil, cumplidor, excesivamente responsable y subordina-
do a la jerarquia hasta casi rayar en el servilismo. El candidato
en campaiia, en cambio, fue otra cosa: activisimoy repartiendo
promesas como si fueran flores, «Echeverria proyectaba una
imagen de fuerza inaudita... y de un tlatoani poderoso que dis-
frutaba inmensamente» su recién adquirido poder.™

En el séquito de una campaiia presidencial siempre habia
habido representantes de todos los sectores, edades e inte-
reses, pero el de Luis Echeverria se distinguid por el nimero
tan inusitadamente grande de jovenes que logro atraer. Ese
candidato tuvo la consigna de incorporar a jovenes valores
ya conocidos y de reclutar a otros que, si bien ain no se des-

19 Krauze, La presidencia imperial. Ascenso y cafda..., pp. 367-368.
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tacaban, tenian potencialidad para futuras encomiendas de
importancia. Asi fue como Echeverria y sus colaboradores
mds cercanos descubrieron y sumaron a su grupo al entonces
poco conocido economista Jesus Puente Leyva.

En algin momento, aquella campafia multitudinaria y
omnimoda hizo un alto en la ciudad de Aguascalientes. En
el presidium, el candidato estaba flanqueado por dos econo-
mistas de su generacidn, Horacio Flores de la Pefia y Jorge de
la Vega Dominguez. A las claras se vio desde el principio que
ambos ocuparian cargos importantes en la administracion
que presidiria Echeverria. Después de presentar en su discur-
so un panorama sobre el sector agricola y hablar de la gran
tragedia que era la pobreza rural, el candidato cerrd su alocu-
cién con el lema de campaiia que se haria famoso: «Arriba y
adelante». Entonces, entre el publico se puso de pie un joven
que pregunto al futuro presidente: «(Qué tan alto es arriba y
qué tan lejos es adelante?» Su aplomo, audacia y seguridad
lograron que Echeverria lo tomara en cuenta y lo acercara a
su entorno.™

Aquel joven, Jesus Puente Leyva, era economista por la
Universidad Auténoma de Nuevo Le6n y Premio Nacional
de Economia 1969. Oriundo de la Ciudad de México, de nifio
habia emigrado con su familia a Monterrey. Su tesis de licen-
ciatura. «Distribucidn y redistribucion del ingreso en el drea
metropolitana de Monterrey», lo hizo acreedor al ya citado
premio, habiendo sido el primer galardonado originario de
provincia y el mds joven hasta entonces. La colaboracion de
Puente Leyva con el régimen abarcé aproximadamente tres

e Entrevista con Jesus Puente Leyva, mayo de 2007.
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periodos. En el primero brind¢ asesoria, en el segundo pla-
nedy dirigid el programa de caminos de mano de obra, y en el
tercero se incorpord a Nacional Financiera como uno de los
subdirectores mds poderosos que habia tenido el organismo,
lo que le permitié conformar un drea mixta con actividades
financiera y de disefio e impulso de proyectos.

Volviendo a su etapa como asesor del presidente, una de
sus responsabilidades fue reclutar a economistas jovenes y
poco conocidos, con ideas novedosas o un enfoque diferente
al tradicional. Fue asi como entrd en contacto con Francisco
Javier Alejo, joven especialista en finanzas publicas y autor de
algunos textos interesantes.

Ese fue también el caso de Eugenio Anguiano Roch y
Jorge Eduardo Navarrete, quienes fueron designados por el
presidente Echeverria para ocupar respectivamente las em-
bajadas en China continental y Venezuela. Otro caso fue el
de Gustavo Romero Kolbeck, quien tras una larga trayectoria
profesional fue embajador en Japon en 1971 y dos afios des-
pués volvio al pais para dirigir Nafinsa, convirtiéndose en jefe
precisamente de Puente Leyva.

El caso de Francisco Javier Alejo fue especial por varias
razones, pero en particular porque en un lapso muy breve
paso a ocupar una subsecretaria y luego un cargo de nivel de
gabinete. Hijo de exiliados espafioles, Alejo sobresalié como
alumno en la Facultad de Economia y se ubicé entre los dis-
cipulos favoritos de Horacio Flores de la Pefia. Alejo estaba
encargado de coordinar la maestria en economia en el Co-
legio de México cuando, por conducto de Puente Leyva, co-
nocio al presidente Echeverria, quien lo apoyé para estudiar
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el doctorado en Oxford. Desde ahi, Alejo mantuvo contacto
epistolar con el presidente. A poco tiempo de su regreso a
Mekxico, fue designado para encabezar el Fondo de Cultura
Economica. De ahi brincé nada menos que a la Subsecretaria
de Ingresos en Hacienda (1974-1975) y luego ocupd la cartera
de Patrimonio Nacional (1975-1976) en reemplazo de su ex
maestro, Flores de la Pefia.

Alejo estuvo entre los investigadores que, a fines de los
afios sesenta, hicieron una evaluacion critica del periodo del
llamado Desarrollo Estabilizador, el cual se habia extendido
a lo largo de dos sexenios, arrancando en 1958; en su trans-
curso se habia logrado un crecimiento del producto real por
encima del 6% anual, con elevacion de los salarios reales, es-
tabilidad de precios y mantenimiento de la paridad cambiaria.
Otras investigaciones criticas de dicho periodo fueron las de
David Ibarra, Miguel Wionczek, José Morelos, Luis Unikel y
Jorge Eduardo Navarrete. Ibarra demostrd, en sus analisis,
que los factores que habian impulsado el crecimiento duran-
te el Desarrollo Estabilizador, dificilmente se sostendrian en
un futuro. Wionczek fue uno de los primeros en alertar sobre
la necesidad de una reforma fiscal. José Morelos advirtio a su
vez sobre los peligros de la explosion demografica, mientras
que Luis Unikel destaco la conveniencia de adoptar una po-
litica de desarrollo urbano. Navarrete se refirio a la fortaleza
de las importaciones y la insuficiencia de las exportaciones
para financiarlas. Por ultimo, la investigacion del propio Ale-
jo advirtid que la carga tributaria era muy baja en México y
que, ademds, estaba distribuida inequitativamente entre los
sectores econdmicos, lo que incidia de manera asimétrica en
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las distintas zonas del pais.™*

Con independencia del acierto técnico de sus diversas te-
sis, un denominador comun en los trabajos de todos esos au-
tores fue un rechazo —a veces explicito, otras tdcito— de los
elementos ortodoxos implicitos en el modelo del Desarrollo
Estabilizador. Otra caracteristica comun fue el desdén o, si
se quiere, un aprecio no muy elevado, por la forma en que se
habia manejado la economia en los sexenios precedentes, es
decir, por la politica econdmica que se habia aplicado. Una
coincidencia mds fue la impaciencia por cambiar las cosas a
fondo, en lugar de buscar una combinacién armdnica entre
lo que se tenia y que servia, y lo que se necesitaba hacer y no
se habia hecho. Por ultimo, integrantes, la mayoria de ellos
de una nueva generacion, su actitud psicoldgica revelaba una
prisa por acceder al poder y estar en posibilidad de ejecutar
sus ideas.

Para conformar su equipo de colaboradores mas cercanos,
Echeverria considerd primero a figuras destacadas de su pro-
pia generacion. Fue el caso, en el campo especifico de la econo-
mia, de los ya mencionados Horacio Flores de la Pefia y Jorge
de la Vega, ademads de Porfirio Mufioz Ledo, quien terminaria
siendo secretario del Trabajo. Echeverria entrd en contacto
con los dos primeros durante el movimiento estudiantil de
1968, dada la prominencia que ambos tenian en la Universi-
dad de México y su propio cargo como secretario de Goberna-
cion. De trato suave e ideoldgicamente mucho menos radical
que Flores de la Pefia, De la Vega fue un miembro importante

2t Luis Medina Pefia, Hacia el nuevo Estado. México, 1980-1994, México,
FCE, 1904.
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del equipo de colaboradores de Echeverria y, como tal, tuvo
una influencia moderadora cuando éste empez6 a radicalizar
sus acciones de politica econdmica y su retdrica. Después de
destituir de la Secretaria de Industria y Comercio a un politico
tradicional, Carlos Torres Manzo, Echeverria encargo esa de-
pendencia a De la Vega durante el resto del sexenio.

Muchisimo mds influyente, estridente y controvertido
resultd Flores de la Pefia. Habiéndose graduado de econo-
mista en la Facultad de Economia en 1955, don Horacio te-
nia ya una larga trayectoria académica y en el servicio publico
cuando Echeverria llegé al poder. Inicié su carrera docente
a mediados de los afios cincuenta, impartiendo, entre otras,
las materias de sistemas econdmicos modernos y teorias del
desarrollo econémico. Dirigié la Facultad de Economia de
la Universidad Nacional Auténoma de México (UNAM) en el
bienio 1965-1966 y fue coordinador de la Comisién Técnica
de esa casa de estudios de 1967 a 1970. En el orden laboral, se
desempeiid de 1959 a 1970 como director de Administracion
e Inspeccidon de Empresas y Organismos Descentralizados en
la SEPANAL, Secretaria que paso a encabezar en diciembre de
1970 por designacion del presidente Echeverria. Flores de la
Pefla —que se ostentaba ideolégicamente como un «hombre
de la izquierda»— se distinguié por mucho tiempo por su in-
clinacién a formar una corriente de discipulos y seguidores.
A ella pertenecieron el ya mencionado Javier Alejo y figuras
como Nathan Warman, José Andrés de Oteyza, Carlos Tello
y Emilio Sacristdn. Si bien en esa capilla nunca hubo propia-
mente marxistas, tampoco nadie fue monetarista ortodoxo y
sus integrantes se caracterizaron mds bien como neokeyne-
sianos y estructuralistas.
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Por otra parte, la politica de reclutamiento de economis-
tas jovenes practicada por el presidente Echeverria se trasla-
po un tanto con su estrategia deliberada de atraer y cooptar a
lideres y participantes en el movimiento estudiantil de 1968,
a la que se llamo «apertura democrdtica» (y, por extension, a
su autor y practicante se le dio el nombre peyorativo de «aper-
turo»). Fue como parte de esa politica que empezaron a hacer
una carrera burocrdtica exitosa el ya mencionado Javier Alejo,
la doctora en arquitectura Rosa Luz Alegria, Jorge Leipen Ga-
ray, Carlos Armando Biebrich y un etcétera bastante largo.

Otro economista incorporado —aunque no tan joven—
fue Carlos Tello. Discipulo de Flores de la Pefla —y quiza
ubicado mds a la izquierda que su mentor en el espectro
ideoldgico—, Tello tuvo un ascenso tan rdpido a cargos de
alta responsabilidad que vale la pena recordar, aunque sea
en sintesis, su hoja de servicios. Después de formarse como
economista en las universidades de Georgetown y Columbia
(Estados Unidos) y Cambridge (Inglaterra), impartio cdtedra,
de manera sucesiva, en la Facultad de Economia, El Colegio
de México y El Centro de Estudios Monetarios Latinoameri-
canos (CEMLA). En el orden laboral, Tello fungié como ase-
sor de José Lopez Portillo, subsecretario de la Presidencia, de
1965 a 1970; de ahi saltd a subdirector general de Crédito en
la Secretaria de Hacienda, de 1971 a 1975, puesto al que arri-
bé cuando contaba con apenas 33 afios de edad.™

Desde antes de comenzar su sexenio, ya se advertia la in-
tencidn de Luis Echeverria de conformar un gabinete econo-

22 Roderic Ai Camp, Biografias de politicos mexicanos, 1935-1985, México,
FCE, 1992, p. 562.
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mico equilibrado, tanto en el sentido ideolégico como en tér-
minos de escuelas de pensamiento. En el lado del equilibrio
o0 la contencion sobresalieron los nombramientos en Hacien-
day en el Banco de México. A la cabeza de la primera quedo
Hugo B. Margdin, un abogado nacido en 1913, y graduado
de la Facultad de Derecho en 1938, con una larga trayectoria
en esa y otras dependencias, incluyendo la embajada en Es-
tados Unidos durante la mayor parte del sexenio de Gustavo
Diaz Ordaz. Por otra parte, se designo director general del
Banco de México a quien fuera el colaborador mds cercano
de Rodrigo Gomez desde 1952: Ernesto Ferndndez Hurtado,
economista de la UNAM con posgrado en la Universidad de
Harvard. En la zona media del espectro, ya se ha dicho, quedd
ubicado Jorge de la Vega; en la misma franja de equilibrio po-
dria colocarse también a Hugo Cervantes del Rio, secretario
de la Presidencia.

Un recuento sucinto, si bien general, merece también el
bando de los colaboradores radicales. A la cabeza de la Secre-
tarfa del Trabajo, ya se ha dicho, se designé a Porfirio Mufioz
Ledo; en la SEPANAL quedo enclavado Horacio Flores de la
Pefia, rodeado de varios colaboradores de su eleccion (Warman,
Oteyza, Sacristdn), y al frente de la entidad encargada de la Re-
forma Agraria se nombro al voluntarioso y conflictivo Augusto
Gomez Villanueva, poseedor de una larga experiencia politica.

Sin embargo, el balance en el gabinete econdmico de Luis
Echeverria se perdié cuando, después de muchas embestidas
por parte del ministro Flores de la Pefia y de su grupo, Hugo
Margdin renuncid a la Secretarfa de Hacienda a mediados
de 1973. Ominosamente, a raiz de esa salida, el presidente
Echeverria anuncié que «las finanzas se manejan desde los
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Pinos», y designo como titular de Hacienda a un amigo suyo,
el abogado José Lopez Portillo. Ninguna formacién como
economista tenia este dltimo, ni experiencia laboral en las
principales dependencias encargadas de la conduccién de la
economia del pais. Hasta ese momento, su desempefio en la
administracién publica habia sido en la SEPANAL, como se-
cretario de la Presidencia y al frente de la Comisién Federal
de Electricidad.

152 Del pensamiento a la accién

Un candidato presidencial inusitadamente activo y locuaz,
que habia derramado millones de promesas durante su cam-
pafia, despertd naturalmente mucha curiosidad y expectativas.
El discurso de toma de posesion de Luis Echeverria reveld que
Horacio Flores de la Pefia y los economistas de nuevo enfo-
que que rodeaban al candidato no habian sembrado sus se-
millas en suelo estéril. En los pdrrafos sobre economia de esa
alocucion inaugural quedo explicita y claramente anunciada
la voluntad de modificar la estrategia econdémica. «México
—proclamo el nuevo mandatario— ha vivido un periodo pro-
longado de paz creativa. El régimen ha fortalecido la autono-
mia del pafs y conformado un amplio consenso publico que
hace posible tomar grandes decisiones.» Ahora —agregd
Echeverria— «es necesario modificar la estrategia de nuestro
desarrollo con la finalidad de satisfacer los mandatos de la
Constitucidn... La Revolucion acelerard su marcha».’3

23 Las citas del discurso inaugural del presidente Echeverria provienen
del apéndice B en Leopoldo Solis, Economic Policy Reform in Mexico. A
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¢Y para qué se deseaba modificar la estrategia de desa-
rrollo y acelerar la marcha de la Revolucion? El distancia-
miento entre el nuevo régimen y los precedentes se marcé a
propdsito de la necesidad de atender en forma mds directa
los problemas de la redistribucion del ingreso. «Aunque se
consiguid abolir antiguas desigualdades estructurales, otras
nuevas aparecieron durante las dltimas décadas... Mientras
los mexicanos mds pobres no hayan alcanzado niveles de-
centes de existencia, nuestro programa seguird siendo re-
volucionario...» En al menos seis parrafos de aquel discurso
inaugural, el presidente Echeverria se refiri6 al problema de
las desigualdades y al imperativo de combatirlas mediante las
politicas econdmicas. A guisa de ejemplo, sélo una de esas
referencias:

Subsisten, sin embargo, serias deficiencias e injusticias que pueden
cancelar nuestros éxitos: la excesiva concentracion del ingreso y la
situacion de marginalidad de grupos grandes de la poblacién ame-

nazan la continuacién armonica del desarrollo.

En términos técnicos, con la inclusion explicita de la meta de
la redistribucion del ingreso (y de la riqueza) se ampliaba el
marco de los objetivos macroeconémicos del modelo. La con-
tinuidad con el modelo del Desarrollo Estabilizador se marco
en cuanto a la necesidad del crecimiento econdmico, pero en
la nueva estrategia la expansion tenia que ser mds acelerada.
Con claridad dijo Echeverria en su alocucion inaugural que

Case Study for Developing Countries, Nueva York, Pergamon Press, 1981,
Pp- 199-206.
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«[1]1a Revolucidn acelerara su marcha» y que «[d]e hecho, el
empleo y el ingreso deben incrementase con mayor rapidez
que hasta ahora». Pero el imperativo de un crecimiento mas
rdpido no implicaba descartar el «equilibrio institucional»
y la estabilidad. «Las clases populares —declaré enfatico el
nuevo mandatario— resienten fuertemente el aumento en
los costos de vida.» De ahi que debiera preservarse la esta-
bilidad monetaria y «promover la capitalizacion del pais, a
fin de alcanzar rapidamente un progreso autosostenido». Sin
embargo, la gran brecha se marcé con respecto al lugar que
debiera corresponderle a la estabilidad dentro del marco de
objetivos de la estrategia:

No es cierto que exista un dilema inevitable entre expansién econé-
mica y distribucidn del ingreso. Aquellos que predican que tenemos
que crecer primero para redistribuir después estdn equivocados o
mienten en funcién de sus propios intereses... Por esta razon, es
indispensable conciliar ingreso con igualdad y ampliar el mercado

interno de consumo.

Es extrafio que, en su momento, las contraposiciones mencio-
nadas en aquel discurso no fuesen objeto de una critica mds
vigorosa. Tal vez la perspectiva historica ofrezca una claridad
analitica que no se tenfa en esa coyuntura. Quizd también las
corrientes de moda en el pensamiento econémico dificulta-
ban ese juicio critico. Una investigacidn digna de citarse hace
ver que los enfoques estructuralista (influido por la Comisién
Econdmica para América Latina y el Caribe, CEPAL, y el Ins-
tituto Latinoamericano de Planificacion Econdmica y Social,
ILPES) y neokeynesiano habian cobrado prestigio y, mds atn,
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esas corrientes habian influido de manera importante en el
disefio de la politica econdémica de varios paises.

...el programa reformista mexicano observa rasgos comunes con la
politica econdmica adoptada en otros paises de América Latina por
este tiempo. Fue el caso de Perd, bajo la presidencia de Juan Velasco
Alvarado (1968-1975); Bolivia con Juan José Torres Gonzdlez (1970-
1971); Argentina con Héctor Cdmpora (11 de marzo a 13 de julio de
1973) y Juan Domingo Perdn (1973-1974); y Chile con Salvador Allen-
de (1970-1973).2

Pero la falta de claridad contempordnea —ademds de la mio-
pia analitica— no elimina del enfoque planteado en ese dis-
curso inaugural los elementos contradictorios y las inconsis-
tencias. Quiza la contradiccion mds evidente era la que podia
leerse entre la conviccion indeclinable de «avanzar con mayor
rapidez» y la promesa de conservar la fijeza del tipo de cam-
bio, que «ha mantenido su fortaleza durante los ultimos 16
afios». Formalmente, el presidente Echeverria se comprome-
tio a «preservar la fortaleza de nuestra moneday a mantener la
libre convertibilidad». Sin embargo, dudas legitimas podian
suscitarse cuando se informaba sobre las causas alegadas
con respecto a la sustentabilidad de la paridad: «La estabili-
dad monetaria de que gozamos tiene su origen en la estabi-
lidad politica y en el trabajo intenso». Si bien esto era cierto,

24 Elsa M. Gracida Romo, «La década de 1970 en México: etapa de la
transicion del pensamiento econémico», en Maria Eugenia Romero
Sotelo (coord.), Historia del pensamiento econdmico en México. Problemas y
tendencias (1982-2000), México, Trillas, 2005, p. 291.
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no hubiese estado de mds que el presidente sefialara también
como contribuia a ese fin un manejo monetario congruente
y responsable por parte del banco central. Sin embargo, eran
tiempos demasiado cepalinos y neokeynesianos para una de-
claracion tan fondomonetarista.

Otra gran inconsistencia aparece en el frente de la infla-
cidn. Para una mente practica, resulta dificil entender como
puede rechazarse y repudiarse lo que ha funcionado con efi-
cacia. El Desarrollo Estabilizador habia sido inmensamente
exitoso en cuanto al control de la inflacién; en esta materia
no ocurria como en la distribucién del ingreso, donde la in-
equidad era factual, indiscutible. Sin embargo, la obcecacién
de cambiar por cambiar las explicaciones tedricas de los fe-
ndémenos parece muy poco congruente desde un dngulo re-
trospectivo. Al parecer, corrian tiempos frivolos. Habia que
actualizarse en el aspecto doctrinal y, sobre todo, ponerse
intelectualmente a la moda; el mundo se habia transforma-
do hasta no reconocerse. La inflacidon ya no tenia como causa
un exceso de demanda agregada estimulada por la expansion
monetaria a cargo del banco central. Entonces, la idea era
otra:

La causa real de este fendmeno no proviene de los incrementos sa-
lariales que expanden la circulacién monetaria pero también nece-
sariamente estimulan el volumen de la produccidn. Al contrario, [el
encarecimiento] es provocado por la escasez de bienes al igual que
por mecanismos especulativos que deberdn ser suprimidos en bene-
ficio de los intereses generales.

No es y no puede ser la finalidad de estas disquisiciones su-
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brayar los perfiles del pensamiento econdmico sostenido por
la mayoria de esos economistas de nuevo cufio de que se ro-
ded el presidente Echeverria y a muchos de los cuales entrego
cargos de elevada jerarquia, a pesar de su prdctica inexpe-
riencia en la administracién publica. Para muchos de ellos,
su mérito consistia Unicamente en su participacion como
«criticos de la estrategia econdmica seguida en las ultimas
décadas». Por lo regular, se traté de funcionarios que no ha-
bian tenido antes responsabilidades de nivel en el quehacer
publico o cuya incorporacién habia sido muy reciente.*> En
suma, fue un sexenio en el que se dio poca importancia, o se
desdefié de plano, un elemento que debe pesar siempre en
toda designacion: la experiencia.

Con todo, se repite, lo importante no fue el pensamiento
sino las propuestas de politica econdmica que se formularonyy,
por supuesto, que se pusieron en ejecucion. En su discurso de
toma de posesion, Echeverria anuncid con nitidez la reforma
fiscal que tenia en mente y que finalmente se frustrd. También
dejo ahi plasmado su deseo de «incrementar las exportaciones
con la finalidad de poder financiar, sin ataduras, las compras
de tecnologia y maquinaria...» De esta promesa se derivo el
establecimiento del hoy desaparecido Instituto Mexicano de
Comercio Exterior (IMCE). Se anuncié asimismo, sin ambi-
giiedad, que la inversion publica deberia ser suficientemente
poderosa como para «dirigir el crecimiento», y que los proble-
mas de la explosion demogrdfica y de la acumulacion «reque-
rirfan de incrementos constantes del gasto publico». Esta con-
signa, sin embargo, no afectaria la finalidad declarada de que

25 Loc. cit.
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los préstamos internacionales «no excedieran la capacidad de
pago anticipada del pais». En materia agricola deberia conti-
nuarse la reforma agraria «que no habia concluido» y se trans-
feriria a ese sector un volumen mayor de recursos financieros,
los cuales serian «administrados honestamente (sic)».

En 1971, BANCOMEXT publicd un volumen que recogia
las principales tesis que guiarfan la politica econdmica duran-
te aquel sexenio. El texto complementa en forma espléndida
lo planteado en el discurso inaugural del presidente Echeve-
rria.’>® Mientras que el discurso presenta muy claramente la
voluntad de adoptar una nueva estrategia general de desa-
rrollo y los objetivos que se buscaba alcanzar, en la obra que
patrocind BANCOMEXT se explican, también con precisidn y
objetividad, las politicas que se discurrieron para intentar lle-
gar a las metas planteadas. Lo anterior se resume en el primer
capitulo, «Los lineamientos generales de la politica econo-
mica». Dichos lineamientos se definieron para los rubros de
accion siguientes: «Crecimiento econdmico con redistribu-
cion del ingreso», «Fortalecimiento de las finanzas publicas»,
«Modernizacion de la politica agricola», «Racionalizacion del
desarrollo industrial», «Control del sector financiero» y «Re-
ordenamiento de las transacciones internacionales».

Asi, la redistribucidn del ingreso que deberia acompafiar
al crecimiento se alcanzaria mediante «una mayor participa-
cidn del trabajo en el producto nacional». A ello habria que
agregar las acciones para promover la descentralizacién in-
dustrial y su trasplante a zonas econémicas deprimidas, el de-

26 Banco Nacional de Comercio Exterior, México: La politica econdmica del
nuevo gobierno, México, s.e., 1971.
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sarrollo agricola, los programas de apoyo en favor de grupos
o0 dreas marginadas, el creciente acceso a las oportunidades
en educacion, el adiestramiento para el trabajo y la extensidn
de los programas de salud publica, desarrollo rural y vivienda
popular. Como es obvio, todo lo anterior implicaria un mayor
gasto, pero el texto citado precisaba que la administracion
«canalizard mayores recursos y mejorard el funcionamiento
de instituciones y entidades cuya labor ejerce directa o indi-
rectamente, efectos redistributivos...»*”

En el apartado «Fortalecimiento de las finanzas publicas»
se presento el germen de lo que seria la reforma fiscal que em-
prenderia el régimen del presidente Echeverria. Entre otras fi-
nalidades, esa administracion deseaba «captar recursos inter-
nos adicionales» para que, «mediante la mayor participacion
del gobierno en el producto nacional», el sector publico pudie-
ra ampliar «su actividad de fomento econdmico y beneficio so-
cial». Las medidas orientadas a la modernizacion de la politica
agricolaresidirian parcialmente en eso: en una mayor cobertura
de la accion estatal. Asi, la modernizacion de la politica agrico-
la implicaria atacar de manera simultdnea los problemas liga-
dos a la tenencia de la tierra —«continuar el reparto agrarior—,
la elevacion de la productividad, «el desarrollo de actividades
agroindustriales que absorban el excedente de mano de obra» y
los ya mencionados programas de auxilio a zonas marginadas.
Y en cuanto a inversion, «la nueva administraciéon mexicana ha
asumido el compromiso de intensificar las obras de irrigacidn,
transferir al campo un mayor volumen de recursos financieros
e intensificar los trabajos de extension agricola...»

27 Ibid., p. 17.
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En materia de racionalizacion del desarrollo industrial
se propuso una «revision programada del sistema de pro-
teccion» para inducir mayor competencia y eficiencia en la
planta productiva, y un esfuerzo para llegar a un desarrollo
tecnoldgico auténomo. A esa finalidad habia respondido el
establecimiento del CONAcyYT. En materia de «Control del
desarrollo financiero» se realz6 en el documento la impor-
tancia de dar reconocimiento oficial a los grupos financieros,
y la necesidad de adaptar la expansion del sector al «financia-
miento de un desarrollo econdmico mds equilibrado y armo-
nico». Para ello, deberian fortalecerse y afinarse las medidas
de «control oficial sobre el sector financiero».

Por udltimo, se menciond la estrategia para «la reordena-
cion de las transacciones internacionales». Lo que se buscaba
en este ambito era que las importaciones pudieran pagarse
con los ingresos provenientes de exportaciones y no median-
te entradas crecientes de capital extranjero via endeudamien-
to e inversion directa. Para promover las exportaciones se ha-
bia creado un organismo, el IMCE, cuyos esfuerzos deberian
complementarse con los que se desplegaran para impulsar el
turismo extranjero. En el aspecto de egresos se plante racio-
nalizar las importaciones y, a la vez, fortalecer las industrias
maquiladoras para que contribuyesen a elevar los ingresos
por exportacion, el nimero de empleos y la capacitacion de
la mano de obra nacional.

Es extrafio que en materia de promocion industrial no se
mencionaran los planes de la SEPANAL para expandir el sec-
tor paraestatal. Sin embargo, el resto de los planteamientos,
que se han resumido, presentan con bastante nitidez lo que
pretendia lograr esa administracion a lo largo del sexenio. En
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el rubro presupuestal, lo que queda clarisimo es que la volun-
tad de implantar una nueva estrategia global de desarrollo, la
incorporacion al modelo de otro objetivo macroeconémico —
la redistribucion del ingreso—y el perfil de las acciones y de
las instituciones que se deseaba implantar, anunciaban una
expansion muy acelerada de la inversion y del gasto publico.

{POR QUE ECHEVERRIA NO EXPROPIO LA BANCA?
Reforma fiscal y desgaste

Durante su sexenio, el presidente Luis Echeverria hizo prdc-
ticamente su voluntad (en el sentido conductual del término).
Con todo, al final de su mandato, comprobé que le habia re-
sultado imposible alcanzar muchas de las metas que habia
asumido personalmente o que habia delegado a sus princi-
pales colaboradores. Que por seis largos afios Echeverria se
pudiera conducir a sus anchas, casi caprichosamente, se ex-
plica por dos factores: primero, por la falta de limites para
el Ejecutivo en el sistema politico presidencialista entonces
en vigor; segundo, por los amplios mdrgenes de confianza
publica y de capacidad para contratar crédito que habia here-
dado del llamado Desarrollo Estabilizador (1958-1970).
Entre los objetivos incumplidos por Echeverria estdn: lle-
var a cabo una reforma fiscal integral, conseguir el respaldo
internacional para la suscripcion de su Carta de Deberes y
Derechos para los Estados, y la pretension que acaricio, ya
hacia finales de su mandato, de convertirse en Secretario Ge-
neral de la Organizacion de las Naciones Unidas (ONU).
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¢Pudo haber estado entre las aspiraciones frustradas del
presidente Echeverria la de nacionalizar o expropiar la banca
privada? Dada su inclinacion ideoldgica hacia la izquierda y
su contacto con muchos grupos de esa filiacion, muy proba-
blemente no falté quien le sugiriera que la banca privada de-
bia pasar a manos del gobierno:

la nacionalizacién bancaria era una propuesta mantenida siempre
en el programa de la izquierda. No obstante, en los afios setenta se
intensificd esta discusion. Por ejemplo, un articulo publicado el 5 de
febrero de 1971 en El Universal, «Reforma bancaria» por V. Ocampo,
expreso que «...el sistema bancario no tiene una funcién puramente
privada sino de orden publico... La inactividad y el criterio que adn
predomina... permite a algunos economistas, aunque sean comunis-
tas, que demanden la nacionalizacion de los bancos». Al hacerle un
homenaje a Ldzaro Cdrdenas, en octubre de 1971, Cuauhtémoc Cdr-
denas expres6 que uno de los puntos del testamento politico del ex
presidente era la conveniencia de nacionalizar la banca. Esto desat6
un debate, al menos periodistico. El 25 de octubre de 1971, el perio-
dico Novedades publicé una nota titulada «No es conveniente ni ne-
cesario nacionalizar a la banca mexicana», en la cual se planted esta
discusion. De acuerdo con medios periodisticos, Mario R. Beteta,
secretario de Hacienda, expreso el 1° de agosto de 1972 en Washing-
ton que el gobierno no pugnaria por la nacionalizacién de ese sector.
Posteriormente, en 1978, segun una nota de diciembre del periédico
Novedades, la ctm [Confederacion de Trabajadores de México] plan-

teaba como propuesta la nacionalizacién de la banca.*?*

28 Del Angel, Bazdresch y Sudrez Ddvila (comps.), op. cit., p. 18.
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Asi que la cuestion no reside en saber si el presidente Echeve-
rria conocié dicho proyecto, sino cual fue su opinion al respec-
to. No se tiene noticia de que lo haya contempladoy, si asi fue,
ciertamente no ocup6 un lugar entre sus prioridades, lo que
puede ser un buen angulo para aproximarse al asunto. Entre
los proyectos que si tuvieron preeminencia para ese mandata-
rio y su régimen destaca la reforma fiscal y quizd también la
modificacién del marco regulatorio para la inversion extran-
jera. Al quedar frustrado al menos el primero de ellos, el ré-
gimen se quedd con mucho menos capital politico y tiempo
para lanzarse a otras reformas contenidas en su agenda. A ello
habria que agregar, ademds, la restriccion cronoldgica. Era ya
la mitad del sexenio, cuando la administracion echeverrista
decidio echar atrds la reforma tributaria y en el interin se ha-
bian suscitado muchos otros acontecimientos desgastadores,
lo que constituye otra variable a considerar. Abrir al final del
régimen otro frente de confrontacion con el sector privado no
parecia muy aconsejable desde el dngulo politico.

El asunto estd claro entonces. De haber salido airoso el
gobierno de Luis Echeverria, en su intento de modificar el
marco tributario del pafs, su marcha hacia delante se habria
desarrollado sobre bases mucho mds fluidas. Sin duda, el fra-
caso de la reforma fiscal constituyo el parteaguas del sexenio.

Congruente con uno de los objetivos principales de la
politica econdmica de Echeverria —mejorar la distribucion
del ingreso— era la idea de elevar la recaudacion de impues-
tos mediante una reforma fiscal. Un primer intento en dicho
sentido se materializd en la iniciativa para la Ley de Ingresos
que se prepar6 en diciembre de 1970. El hecho de que esta
iniciativa se haya enviado durante el primer mes de esa admi-
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nistracion comprueba que se trabajo en su preparacion desde
la campaiia. Las medidas recaudatorias que se propusieron y
aprobaron fueron muy moderadas. Por otra parte, el logro de
elevar la recaudacion al afio siguiente de 7.12 a 7.20% del P1B
se vio disminuido por la desaceleracion que sufrio la econo-
mia ese afio.™

Aunque esa primera reforma fiscal habia sido demasia-
do temida, sus resultados fueron poco profundos. Asi, des-
de mediados de 1971 se conformo un grupo de investigacion
para analizar el problema del empleo y las propuestas de
modificacion tributaria. Mucha influencia tuvo en ese equipo
un economista de larga trayectoria en el Banco de México, a
cuyo cargo se puso la Direccidon de Programacion Econdmica
en la Secretaria de la Presidencia: Leopoldo Solis. El lider de
ese comité de investigacion fue nada menos que el economis-
ta Carlos Tello, quien tenia contactos muy estrechos con el
subsecretario de Ingresos en la Secretaria de Hacienda, cargo
que poco tiempo después pasaria a ocupar el propio Tello. A
iniciativa de Solis, se involucraron en el proyecto varios pro-
fesionistas que afios mds tarde brillarian en su especialidad:
Luis de Pablo, Francisco Gil Diaz, Manuel Cavazos Lerma,
Ernesto Zedillo, Guillermo Ortiz y un largo etcétera.

En octubre de ese afio se celebr6 una reunion con el presi-
dente Echeverria, en la cual se le informo, entre otros asuntos,
sobre los trabajos relativos a impuestos y modificaciones tri-
butarias. El subsecretario de Ingresos se apresuro entonces a
sefialar que se habian estudiado algunas posibilidades de re-
forma para el impuesto sobre la renta, y los impuestos al con-

29 Elizondo Mayer-Serra, op. cit., p. 131.



ANTECEDENTES

sumo y al patrimonio. El presidente se engancho en el tema
pensando que, efectivamente, los estudios mencionados se
encontraban muy avanzados. Sin embargo, como éste no era
el caso, se integré de emergencia una comision encargada de
preparar los proyectos correspondientes, que el presidente de
la Reptblica deseaba recibir pronto. Como medida prdctica
para salir del apuro, en la Secretaria de Hacienda se prepard
un proyecto basado en aquel otro fallido que se habia redac-
tado en 1964, cuando la entidad era encabezada por Antonio
Ortiz Mena y el presidente era Adolfo Lépez Mateos.

Las principales finalidades de esa propuesta de reforma
fiscal eran las siguientes: incremento de los ingresos fiscales,
promocion de la redistribucién de la riqueza, estimulo a la
inversion y una mejor definicion de la carga tributaria para
cada contribuyente sobre bases de equidad. Estos objetivos
deberian alcanzarse mediante la implantacion de las medi-
das siguientes:

« Acumulacidn total de los ingresos para fines de im-
puesto sobre la renta.

« Desaparicion de acciones y bonos al portador.

+ Redefinicion de la base impositiva.

« Cierre de fisuras que permitian la evasion.

« Aplicacion de un impuesto de control sobre el patrimo-
nio de las personas.

«  Elevacion de la tasa impositiva maxima sobre el ISR a
42%.13°

B° Solfs, op. cit., pp. 72-76.
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Segtin uno de los participantes en la preparacion del proyec-
to, se dieron varios pasos antes de tener uno definitivo, que
pudiera ser presentado a la consideracion del presidente. La
idea era preparar, a partir de ahi, la propuesta definitiva que
deberia enviarse al Congreso. De todas esas gestiones cabe
rescatar, para fines de esta narracidn, sélo un aspecto de
suma importancia. En esa época el presidente Echeverria es-
taba muy interesado en otro proyecto legislativo de gran rele-
vancia para él: el relativo al control de la inversion extranjera.
El hecho es que, después de no pocas reflexiones, el manda-
tario decidid enviar de manera simultdnea al Congreso am-
bos proyectos: el de la reforma fiscal y el del control de la
inversidn extranjera. Pero luego, por razones desconocidas,
decidio dar carpetazo al primero. ¢Por qué?

En un plano estrictamente especulativo, ese repliegue
puede atribuirse a varias causas. La primera, a que el presi-
dente se enterd de los desacuerdos suscitados entre los repre-
sentantes de Hacienda, el Banco de México y la Secretaria de
la Presidencia respecto al perfil definitivo que deberian tener
las medidas de la reforma fiscal. Otra razén de peso pudo ha-
ber sido que el mandatario decidié dar prioridad a la iniciativa
relativa al control de la inversion extranjera. También debe de
haber pesado el temor de que las modificaciones tributarias
afectaran la inversion y la marcha de la actividad econdmica.
Por ultimo, y de gran importancia, el hecho de que los repre-
sentantes del sector privado formaron un frente comun para
oponerse a dicha propuesta de reforma fiscal.

De hecho, las fricciones entre el gobierno y los grupos em-
presariales habian surgido desde hacia ya algtn tiempo, con
los excesos declarativos que suelen aflorar de manera inter-
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mitente en esos casos. Al presentarse la propuesta tributaria
ante las organizaciones empresariales, el rechazo habia sido
undnime. A eso se sumaba el desgastador antagonismo entre
ambos actores a propdsito de diversos temas espinosos. Por
consecuencia, prevalecia en el pais un ambiente impregnado
de desconcierto, incertidumbre, desconfianza y pesimismo.
Un cronista destacado de esas confrontaciones consigno:

Los enfrentamientos diversos, que tuvieron lugar, permitieron cons-
tatar que la fuerza del sector privado es esencialmente econdmica
y que carece de una expresion a nivel politico. Guardando las pro-
porciones debidas, se puede utilizar la frase empleada hace algunos
afios para describir la situacién de Alemania: un gigante econémico
y un enano politico. Esto resultd evidente en aquellas ocasiones en
que el sector privado asumid posiciones radicales e intentd obligar
al Estado a ceder a sus exigencias, frente a las planteadas por otros
grupos sociales. Durante los acontecimientos de 1973, y en ocasion
de las negociaciones salariales de 1974, el Estado mostré que no es-
taba dispuesto a abdicar de su papel de «drbitro regulador» de la vida

social...’3!

En las semanas previas a la toma de decision definitiva,
hubo forcejeos entre los funcionarios que impulsaban la re-
forma fiscal (Secretaria de Hacienda y Presidencia) y los que
patrocinaban la ley para controlar la inversion extranjera (Se-
cretarfa de Comercio). Al parecer, ninguno de esos dos grupos
pensaba que ambos proyectos fuesen excluyentes, simple-
mente querian que su iniciativa entrara primero al Congreso,

31 Arriola Woog, op. cit., p. 133.
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quiza para elevar sus probabilidades de aprobacidén. Sin em-
bargo, todo hace suponer que el presidente Echeverria si las
vefa como alternativas que no podian promoverse en tindem.
Asl, ante la disyuntiva, se inclino por el ordenamiento relativo
a la inversion extranjera, el cual, por cierto, también causo
confrontacion y no solo con los empresarios locales, sino en
especial con el gobierno de Estados Unidos, a través de su
embajada en México.>

Batallas y empefios diversos

A lo largo del resto del sexenio, el presidente Echeverria ya
no insistio mds sobre el tema de la reforma fiscal. Al parecer,
pasaron por su mente no sélo las dificultades para que el pro-
yecto —cualquiera que fuese— resultara aprobado por el Con-
greso, sino otra razon prdctica de gran peso: sus dudas sobre
la capacidad del Estado para recaudar los nuevos impuestos y
el inmenso costo politico que implicaria ese esfuerzo.’3 Hay
otras lineas de andlisis que cabe mencionar. Una de ellas es
que, hacia la conclusion de su sexenio, Echeverria se intereso
en otros proyectos, algunos de los cuales cobraron para él una
gran importancia personal (ganar el Premio Nobel de la Paz,
promover la Carta de Deberes y Derechos para los Estados,
convertirse en Secretario General de la oNU). A todo ellos se
suma el hecho de que sus asesores econdmicos le ofrecieron
—y el acepté— la solucion financiera para paliar la insuficien-
cia de ingresos tributarios: contratar crédito del exterior.

32 Medina Pefia, op. cit., p. 227.
33 Elizondo Mayer-Serra, op. cit., p. 137.
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¢{Tributacidon o endeudamiento? No habia otras salidas
para el problema del financiamiento del déficit fiscal. No es
posible saber si el presidente Echeverria opté de manera ra-
cional y consciente en favor de la férmula de la deuda. Esta
posibilidad no hubiera existido de no ser porque las admi-
nistraciones del Desarrollo Estabilizador habian hecho un
magnifico trabajo, al construir para el pafs una capacidad
crediticia notable. Asi, no es de extrafiar que el déficit fiscal y
el saldo de la deuda externa crecieran paralelamente durante
los afios subsiguientes. La brecha entre ingresos y egresos
fiscales se amplioé de 2.2% del P1B en 1971 a 3.1% en 1972y
a5.1% en 1973. Por su parte, de 1970 a 1975 la deuda publica
externa paso de 3 200 a 10 mil millones de ddlares.™4

Desbocada la economia en una carrera de gastos acelera-
dos, inflacién y endeudamiento, el presidente Echeverria se
embarco en una serie de proyectos muy caros a su corazon
y a su ideologia, pero que le representaron continuamente
costos en términos de capital politico. Uno de ellos, tal vez
le fue sugerido por su imaginativo e impetuoso secretario del
Trabajo: la semana de 40 horas y unicamente cinco dias la-
borables. Al igual que la ley para promover la inversion, la
ley para limitar la inversion extranjera y el ordenamiento en
virtud del cual se establecid el Registro de Transferencia de
Tecnologia, esta idea fue interpretada por el sector privado
como un intento mds del Estado por controlar la economia.
El momento en que se plantearon esas reformas tampoco fue
muy propicio: pocos meses después de la visita a México del
presidente socialista de Chile, Salvador Allende, hecho que

B4 Solis, op. cit., pp. 76, 82.
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mucho exacerbd los dnimos anticomunistas de numerosos
sectores conservadores.’s

La politica obreray salarial fue otra fuente de friccion para
el gobierno de Luis Echeverria. Impulsada por su fogoso se-
cretario del Trabajo, esa politica dio lugar a varios episodios
conflictivos entre 1972 y 1975. La tolerancia del gobierno a
las actividades de los sindicatos independientes fue motivo
de inquietud y numerosas protestas por parte de la iniciativa
privada. El primer gran enfrentamiento ocurrid en el otofio

170 de 1973. Todo derivo de las discusiones en torno a cudles eran
las causas de la elevacion de los precios que se hacia cada vez
mds evidente para la sociedad en su conjunto. Después de
diversas escaramuzas y dimes y diretes, el 17 de septiembre
de ese afio se suscribié un principio de acuerdo sobre incre-
mentos salariales. El acuerdo definitivo se alcanzé a finales
de octubre, con la decision de que los salarios contractuales
superiores a los minimos legales se incrementarian en 20%j;
eso fue lo que conjurd una gran huelga cuyo posible estallido
habia despertado mucho temor.

Al margen de los grandes sindicatos corporativos (oficia-
les), en los primeros meses de 1974 se desarrollaron algunos
movimientos laborales sin precedentes en el México pre-
sidencialista de la época del partido hegemonico. Entre las
huelgas organizadas por los grupos gremiales independien-
tes sobresalieron las siguientes: la de los trabajadores de la
industria de la construccion en la refineria de Tula, Hidalgo;
la que tuvo lugar en Saltillo, en las industrias Cinsa-Cifunsa;
y las de General Electric, durante el mes de mayo; asi como

35 Arriola Woog, op. cit., pp. 97, 92-93.
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la de Lido Texturizado, la de los obreros de la construccion,
la de up John, en junio, y otras que estallaron en la ciudad
de Cuernavaca. Tales conflictos laborales, alentados por una
organizacion de filiacion demdcrata-cristiana llamada Fren-
te Auténtico del Trabajo (FAT), fueron motivo de mucha in-
quietud. Los amagos de huelga y las exigencias de nuevos
aumentos salariales, que tuvieron lugar de julio a octubre de
1973, se repitieron a lo largo del afio siguiente. En este ultimo
episodio de confrontacion se fincaron hasta 180 mil empla-
zamientos a huelga, los cuales finalmente quedaron conjura-
dos, aunque no sin zozobra para la poblacién y s{ con mucho
desgaste politico para el gobierno. 3

En ese sexenio, las respuestas de las autoridades a la ca-
restia —que se fue agudizando continuamente— tendieron a
ser heterodoxas y, por lo general, ineficaces. Ese fue el caso
de las propuestas para fortalecer el control gubernamental
sobre los precios de los productos bdsicos. Lo que se planted
a fines de 1974 fue ampliar el numero de lineas de productos
con precios sometidos a control. La primera organizacidon
empresarial en reaccionar contra esa propuesta fue la Con-
federacidon de Cdmaras Industriales (Concamin), cuyo presi-
dente sefiald: «con lo que si estamos preocupados es por el
anuncio de las autoridades en relacidn a controlar los pre-
cios. Estimamos que desalientan la inversion y la produccion,
que es lo que mds necesitamos para combatir eficazmente la
inflacion». Por su parte, el presidente de la Cimara Ameri-
cana de Comercio apuntd, en esa coyuntura, que tal sistema
siempre resultaba ineficaz, y aprovech para decir que en ese

36 Tbid., pp. 108-109, I10-IITI.
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momento el pais de América Latina mas atractivo para las in-
versiones estadounidenses ya no era México sino Brasil.’3”
Uno de los intentos mds importantes de reforma empren-
didos por la administracion de Luis Echeverria a finales de su
gobierno fue una Ley de Asentamientos Humanos. Desde un
principio, la propuesta fue calificada de «radical» y se des-
ataron los rumores mas descabellados sobre cudles eran sus
motivaciones. Se llegd incluso a decir que, de aprobarse, las
familias de escasos recursos podrian mudarse a casas donde
hubiera cuartos vacios, o bien, levantar viviendas en los jardi-
nes de las grandes residencias. Segun las cimaras empresa-
riales de Nuevo Leon, esa ley romperia con la estructura legal
de la Reptblica y dejaria «al individuo indefenso frente al po-
der publico, en cuanto a su bien mds preciado: la tierra de su
propiedad». Finalmente, el proyecto fue debatido en el Con-
greso durante los ultimos meses de 1975 y principios de 1976,
y sus aristas mds asperas fueron limadas por los legisladores,
siendo al fin promulgado en una version mds «suave».'s®
Ningin musculo de la cara del presidente parecia mover-
se mientras recorria los desarrollos en el nuevo puerto turis-
tico de Cancun. De repente, las venas de su poderoso cuello
se hincharon y, enojado, exclamo: «iSe gastan los dineros de
la Nacidn para el placer de la burguesia!». No poco trabajo le
costo al secretario Margdin convencer al presidente Echeve-
rria de que ese proyecto seria clave para resolver el problema
de la economia de la peninsula de Yucatdn, que generaria em-
pleos y captaria divisas. Entonces, tiempo después, a Eche-

537 Ibid., pp. III-114.
138 Elizondo Mayer-Serra, op. cit., pp. 137, 148-149.



ANTECEDENTES

verria —o a alguno de sus colaboradores— se le ocurrié una
formula alternativa. Asi, se planted desarrollar en la costa de
Nayarit un esquema de complejos turisticos e industrias que
se manejarian bajo el sistema ejidal. Acto seguido, se cred
para ese fin uno de los fideicomisos mas tristemente célebres
de aquel sexenio, el de Bahia de Banderas. Todos los fondos
asignados a ese proyecto se dilapidaron puniblemente o se
perdieron por la via de una corrupcion escandalosa.™

Esos desenlaces, y el fracaso de otros proyectos sexenales,
se sucedieron en cadena; todo ello se enredd con ciertos in-
cidentes traumadticos que envenenaron aun mds el enrarecido
ambiente social y politico. Como era de prever, la cdlida re-
cepcion oficial que se brindé al presidente chileno Allende no
resulté grata para diversos grupos. Y no mucho tiempo des-
pués ocurrio el asesinato del lider empresarial regiomontano
Eugenio Garza Sada a manos de una célula de izquierdistas
fanaticos. Otro incidente, escasamente recordado y que quizd
tuvo secuelas graves, ocurrio en noviembre de 1975. Se tratd
de un paro iniciado por grupos de agricultores de Sinaloa y
secundado parcialmente por la industria y el comercio de la
zona noroeste del pafs. Ese movimiento se inicid para

protestar contra lo que calificaron de injusta agresion de las autori-
dades en contra de la pequefia propiedad, accién que estd orientada a
buscar su extincion mediante la pulverizacion de la tierra. En el curso
del paro se hicieron afirmaciones acaloradas en el sentido de que el
gobierno «estd dando un viraje al comunismo» y se indicé claramen-

te que la posicidn de los paristas obedecia «a una postura ideoldgica

139 Krauze, La presidencia imperial. Ascenso y caida..., p. 377.
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fundamental: la defensa de la libre empresa».™°

No es dificil pensar que los muchos conflictos que afloraron
en esos aflos, y la distension que inexorablemente induce el
ejercicio del poder, hayan menguado la pasion expropiatoria
y estatizante del presidente Echeverria. Esta se alimentaba de
muchas fuentes, entre ellas, su identificacidon ideoldgica con
el ex presidente Ldzaro Cdrdenas. En un momento dlgido de
su administracion llegé incluso a afirmar que «los empresa-
rios agobiados podian entregar sus empresas al gobierno».
Después reiterd esta idea: «Los empresarios mexicanos que
venden negocios florecientes de su propiedad... dilapidan la
herencia de su hijos... y abandonan el entrenamiento de los
nuevos ejecutivos que deberfan preparar para que alguien los
sustituya cuando se sientan cansados y hayan perdido el es-
piritu de lucha».™#

El mandatario estaba al tanto de las politicas orientadas
a agrandar el sector paraestatal que aplic6 con tanto empefio
Horacio Flores de la Pefia al frente de la SEPANAL, las cua-
les permitian el amplio desfogue del celo expropiatorio de
su jefe. Es claro que si esa tendencia se hubiera extrapolado
hasta sus ultimas consecuencias, la estrategia de ampliar el
sector paraestatal habria terminado por absorber también a
la banca comercial; es decir, habria conducido a hacer bueno
el imperativo exteriorizado por Carlos Fuentes, el principal
legitimador intelectual e ideoldgico del sexenio echeverrista:
«relegar a la iniciativa privada a funciones ancilares: estan-

4o Arriola Woog, op. cit., p. 126.
4 Citado en Solifs, op. cit., p. 201.
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quillos y abarrotes».™+

Es muy probable que Flores de la Peiia, o algin otro de
los colaboradores mds radicales de Luis Echeverria, haya so-
flado con una expropiacion de la banca privada. Ese impulso
se materializo simbdlicamente hacia el final del sexenio de
Echeverria, con una accion que se convirtié en una suerte de
broche de cobre para su administracion: la expropiacion de
las ricas tierras agricolas del Valle del Yaqui, en Sonora. Esta
medida se acordd después de la devaluacion del tipo de cam-
bio y poco antes de que tomara posesion José Lopez Portillo,
en diciembre de 1976. Segtn Echeverria, la devaluacion habia
sido una especie de castigo «para las politicas pro obreras y
pro campesinas de mi administracion...» Por tanto, la re-
vancha final provino de una oportunidad que tenfa a la mano
y que no quiso dejar pasar. Pero, en un sentido mds profundo,
ese acto expropiatorio y su tempo, mds que un reflejo y una
evocacion, puede interpretarse como una premonicion.

142 Citado en Enrique Krauze, Mexicanos eminentes, México, Tusquets, 1999,

p. 249.
43 Elizondo Mayer-Serra, op. cit., pp. 150-151.
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ENSENANZAS, DESOIDAS, DEL ECHEVERRIATO
Entre el rumor y el desplome

En noviembre [de 1976] los habitantes del D.F. y de varias ciudades

de provincia se agolparon durante varios dias en los almacenes para

adquirir diversos viveres, en especial azticar y aceite comestible, ante

el rumor de que habria escasez de esos productos. Esas compras pro-
vocaron que, en efecto, en algunos lugares los viveres escasearan o se

encarecieran.

Algo similar habia ocurrido en septiembre de ese afio cuando
se propalo la especie de que habria escasez de gasolina. Millares de
automoviles formaron colas interminables en las gasolineras de la
ciudad de México, hasta provocar que las existencias del combustible
se agotaran en los expendios.

Pero seria en este postrero mes del sexenio echeverrista cuando
el rumor adquiriria su plenitud. Desde los primeros dias de septiem-
bre, empezd a oirse la especie: viene un golpe de Estado. Se dijo que
ocurriria el 15 de septiembre. Conforme pasaron los dias el rumor
crecfa. Hasta llegar al extremo de que el supuesto cuartelazo era in-

minente y luego ise le fijé nueva fecha!: el 20 de noviembre.
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Tras el fracaso de los vaticinios sobre «golpe de Estado» han surgido
nuevos rumores. Ahora se habla vagamente de que «algo va a ocurrir»
antes de que tenga lugar el cambio de poderes federales o, mds preci-
samente, durante la toma de posesion de José Lopez Portillo. Y a raiz
de la expropiacidn de latifundios en Sonora, se rumora también, otra

vez, que escaseardn los cereales y el azdcar...'#

Corrian los meses de septiembre, octubre y noviembre de
1976. El ambiente era de confrontacidn, denuncia y profun-
do enojo. Los mexicanos se sentian decepcionados, engafia-
dos, burlados. Un sexenio que se habia iniciado pletdrico de
promesas, sobre todo en los 6rdenes econdmico y politico,
terminaba en el descrédito mds profundo. La ciudadania no
solo se sentia agredida por las muchas promesas incumpli-
das, por los engafios y los excesos retoricos del régimen, sino
por los dafios infligidos a su bienestar y su patrimonio. Vana-
mente, en su ultimo informe de gobierno, el presidente Luis
Echeverria habia tratado de convencer a la opinion publica de
que la devaluacién habia sido una medida benéfica. Nadie lo
creyo y el agravio resultd doble: por el intento de manipula-
cion y porque los ciudadanos no son tontos. Aunque sea por
intuicion, las personas saben que las devaluaciones terminan
por empobrecer a las masas, al reducir el poder adquisitivo
de los salarios y cercenar los ahorros.

La devaluacion, anunciada por Echeverria el 1 de septiem-
bre de 1976, fue como una ldpida sobre la posibilidad de su
reivindicacion histdrica. En un sector importante de la pobla-
cion estaba aun vivo el recuerdo traumadtico de la devaluacion

44 «Rumoradas», Proceso, 4 de noviembre de 1976, p. 16.
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de 1954 —ocurrida en Semana Santa— y probablemente el
de suinmediata anterior, de 1948-1949—; desde entonces, su
recuerdo hacia temer que habria una devaluacion en los dias
santos. En adelante, el régimen de Echeverria también seria
recordado por anunciar la devaluacion de la moneda nacional
en el Informe Presidencial. La intensa irritacion publica se
explica también por el hecho de la paridad de 12.50 pesos por
ddlar sostenida durante mds de 22 afios, que prdcticamente
se habia convertido en un simbolo de orgullo nacional.
Hacia la mitad del camino de aquel sexenio, el reconoci-
do historiador, Daniel Cosio Villegas habia manifestado su
incertidumbre sobre el desenlace que tendria el régimen de
Echeverria.™s Al final, la decepcidn dificilmente pudo haber
sido mayor. El presidente quedd alejado, aislado, desdefia-
do e incluso enemistado con muchos segmentos sociales del
pais. Las clases medias y los gremios cobraron conciencia de
que la inflacién y la consecuente devaluacion habian anula-
do —o, mds aun, revertido— los incrementos concedidos al
salario nominal. Los ahorradores, que habian dejado su di-
nero en México, vieron cdmo su patrimonio era cercenado
por la modificacion del tipo de cambio. Muy de destacarse
es el repudio al presidente por parte de la izquierda, que no
le perdond la represidn del llamado Jueves de Corpus y el no
esclarecimiento de los hechos. La devaluacion fue el hachazo
final que marcd, como un epitafio, el desprestigio histdrico
de aquel mandatario. Entre las muchas contradicciones en
que incurrio el mandatario, la revista Proceso resefia una de las

45 Daniel Cosio Villegas, El estilo personal de gobernar, México, Joaquin
Mortiz, 1974, p. I5.
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mds daiiinas: «El presidente Echeverria... anuncié con énfa-
sis repetido que el peso no se devaluaria y afirmé en muchas
ocasiones la estabilidad del peso. El peso se devalué dos ve-
ces en mds de un ciento por ciento».4°

Molestos, sintiéndose defraudados, segmentos muy am-
plios de la poblacién, por no decir que la totalidad, reaccio-
naron de manera desestabilizadora. Un canal de desfogue
para la ira publica fue el denuesto y la critica insultante a las
autoridades con la figura presidencial como blanco principal.
El presidente Echeverria concluyo su gestion muy desgasta-
do ante la opinién publica por muchas razones, entre ellas
sus excesos verbales, contradicciones e inconsistencias en
la conduccion del pafs, y por tantas promesas incumplidas.
Ante la devaluacion y la recesion econdmica subsecuente, la
poblacion reaccioné arreciando el nimero y el tono de los
chistes, asi como las bromas peyorativas alusivas a la salud
mental y la cordura de quien ocupaba la Primera Magistra-
tura. Otra expresion del disgusto ciudadano —tal vez la mds
nociva socialmente— fue la difusidon de rumores, algunos de
ellos verdaderamente descabellados: que si sobrevendria un
golpe de Estado militar, que si se congelarian las cuentas en
los bancos, que si tras su embestida contra los agricultores
de Sonora, el presidente arremeteria expropiando la banca.'+

El afio de 1976 fue fatidico en materia de crecimiento
econdmico. Los efectos de la inflacion, la devaluacion, el
excesivo endeudamiento con el exterior y la desconfianza se

46 «1970-1976: Consolidacidn del poder personal. Las contradicciones»
[recuadro], Proceso, 6 de noviembre de 1976, num. 1, p. 9.
47 Medina Pefia, op. cit., p. 231.
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concretaron en una recesion muy intensa, que dafié a todos
los grupos sociales. Quedaba asi desmentida la perspectiva
prometida de un desarrollo continuado y sostenible. Aquel
afio la actividad econdmica resintid una contraccion del
4.4% anual, lo que trajo una consecuencia particularmente
deshonrosa para los economistas que fueron influyentes du-
rante el sexenio de Luis Echeverria: la necesidad inexorable
de tocar las puertas del Fondo Monetario Internacional (FM1)
para negociar un programa de estabilizacion de la economia.
Lo anterior echaba por tierra toda pretension de fortalecer el
nacionalismo econdmico.

Al anunciar la devaluacidn, el presidente Echeverria expli-
cd, optimista, que la modificacion del tipo de cambio deto-
naria las exportaciones, induciria el retorno de los capitales
depositados en bancos extranjeros, estimularia una invasion
de turistas y expandiria el empleo.”® Nada de eso ocurrio,
sino exactamente lo contrario. Como ya se indico, una crisis
cambiaria de esa magnitud desata fuertes efectos recesivos.
Las fugas de capital continuaron desbocadas después de la
primera devaluacion, lo que dejo al sistema bancario sin fon-
dos para estimular la actividad econdmica; ademads, se fueron
al cielo las tasas de interés para los préstamos productivos. El
desplome de la inversion y el fuerte retraso de los salarios rea-
les provocaron un enorme retroceso de la demanda agregada.
El aumento de la desocupacion fue otro impulso contractivo
de aquel episodio de crisis. Los nimeros del desplome —foto-
grafia implacable— son en verdad impresionantes: a tan sélo
dos meses de iniciada la depreciacién del peso, 600 mil traba-

% Luis Echeverria Alvarez, Sexto Informe de Gobierno, México, s.e., 1976.
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jadores de la industria ingresaron a las filas del desempleo.

Asi, hubo en el desenlace del régimen de Echeverria una
advertencia implicita para el presidente Lopez Portillo, que
éste se rehuso a escuchar: «si le pasé a esa administracion,
podria también ocurrirle a la que usted encabezard». Amplio
tiempo tuvo Lépez Portillo, durante la campafia y como pre-
sidente electo, para contratar a economistas sobresalientes,
del pais o del exterior, a fin de preparar un diagnostico anali-
tico sobre las causas de la debacle econdmica en el sexenio de
su antecesor. Y tal vez ni esto hubiera sido necesario, ya que
un andlisis muy sdlido de los problemas de la politica eco-
ndmica durante el régimen de Echeverria —y de sus sesgos
desestabilizadores— obra en los informes anuales del Banco
Mundial para los afios de 1974, 1975 y 1976. Quizd José Lo-
pez Portillo desoyo esa amenaza por dos razones de no poco
peso. La primera, porque decidi6 que él no repetiria el enfren-
tamiento que escenificd su antecesor con los empresarios, el
cual dio lugar a muchos excesos retoricos, tal vez innecesa-
rios y ciertamente muy perjudiciales. La otra razén tuvo un
peso especifico mucho mayor en esa coyuntura historica: el
descubrimiento de muy cuantiosos yacimientos de hidrocar-
buros en el sureste del pais, cuando los precios mundiales del
petroleo apuntaban hacia una elevacién continua.

Quizd Lopez Portillo empez6 a considerar la carta petro-
lera como una suerte de ldmpara magica por cuya intermedia-
cion se resolverian todos los problemas de México. Pensar as{
era ciertamente ilusorio. Lo 1égico y razonable hubiera sido
que el mandatario entrante y sus principales colaboradores
en el drea econdmica se preocuparan por disponer, no de uno,
sino de varios diagnosticos sobre las causas del tan desfavo-
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rable desenlace econémico del sexenio precedente. Pedir ese
diagnostico respondia al sentido comtn mads elemental. Sin
embargo, no ocurrid asi porque —como lo propala la conseja
popular— el sentido comun suele ser el menos comun de los
sentidos. Si el régimen entrante hubiera actuado de acuerdo
con una ldgica estricta, se habria preocupado por hacer una
dilucidacion confiable: ¢el desenlace devaluatorio de 1976 y
la recesién econdmica subsecuente, con todas sus secuelas
dafiinas, habian tenido su origen en perturbaciones pernicio-
sas de la economia mundial, en la aplicacion de politicas eco-
nomicas que estrangularon la balanza de pagos, o bien, en
las conductas desestabilizadoras de los agentes econdmicos
internos? También debid haberse analizado la hipodtesis de si
la aplicacion de politicas econdmicas distintas hubiera evita-
do las conductas especulativas contra el tipo de cambio.

Como no hubo tal preocupacion, tampoco se produjeron
los estudios que podrian haber aportado respuestas a las in-
terrogantes enunciadas. De haber existido dicho interés, es
altamente probable que José Lopez Portillo lo hubiese con-
signado en sus prolijas memorias, redactadas a partir de un
diario personal que escribid con una disciplina sorprendente
a lo largo del sexenio en que fue presidente. Después de rela-
tar como su antecesor terminaba su administracion en con-
diciones de una gran dureza, que «aguanté con entereza, ha-
ciendo lo que sabia hacer: trabajo y politica», Lopez Portillo
se hace un planteamiento esencial con una perspectiva casi
filosdfica: «se abria para mi una incoégnita y una pregunta:
¢como terminaria yo?»49

49 Lopez Portillo, Mis tiempos. Biografia y testimonio politico, t. 1, p. 433.
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Sin embargo, después de plantearse la pregunta correcta,
Lopez Portillo se adentra en una disquisicion que casi ayuna
de objetividades y perspicacias analiticas, al atribuir, en cam-
bio, la crisis a la accién malévola de fantasmas césmicos y
fuerzas extraterrestres. Curiosa inclinacion en un individuo
confrontado con la tremebunda responsabilidad de gobernar
al octavo pais mds poblado del mundo. Preocupante su re-
nuencia —casi intuitiva— a la reflexion, al andlisis perspicaz
de las cosas; a la aplicacidn de la inteligencia para tratar de
comprender y desentrafiar, en lugar de prejuzgar con base en
teorias de la conspiracion inspiradas en la magiay el esoteris-
mo. Esclarecimiento vudd, en lugar de estudio concienzudo
y con aspiraciones de objetividad de la realidad —insumisa a
las preconcepciones. Llegados a este punto, resulta casi irre-
sistible eludir la cita textual:

Es dificil lo que sigue, pero creo que debe decirse: pareciera como si al-
gun propdsito externo, inteligencia muy bien organizada, hubiera encon-
trado los resortes ocultos que mueven a la sociedad mexicana y su idiosin-
crasia, y los hiciera funcionar periédicamente para orientar y proteger los
rumbos, o0 las garantias favorables a sus propios intereses y seguridades.
Eso suena, sin duda, a politica ficcion... Algo amorfo, innominado que se
mueve, que actia en la sombra o en el rincdn y que conoce nuestro modo
de ser; nuestros miedos; nuestros pdnicos; nuestra crueldad; nuestra ma-
ledicencia, nuestra autodenigracion, nuestra falta de solidaridad; nuestro
egoismo. En fin, qué sé yo, resortes implicitos, pero ya experimentados...
Y asi sentia yo al final del sexenio de Echeverria. Algo nos manipulaba
desde la sombra a través de nosotros mismos. Rumores a veces hasta in-
fantiles: golpe de Estado, fuga de capitales, chismes y chistes.’s

5o Ibid., pp. 431-432.
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Analisis evaluativo

El estudioso contempordneo tiene ante si una bibliografia
moderadamente rica sobre el desenvolvimiento de la econo-
mia durante el sexenio de Luis Echeverria: sobre el proyec-
to economico, su aplicacion y el desplome con perfiles de
crisis aguda en el que cayé hacia su final. A ese esfuerzo de
interpretacion y andlisis se sumaron en su momento tanto
investigadores nacionales como extranjeros, entre ellos el
prestigiado politélogo Lawrence Whitehead.>* Empero, no
todas esas fuentes son ttiles para derivar una vision clara, no
precisamente de lo que pasd, sino de por qué paso. La razon
es sencilla: al ser escritos desde una perspectiva intelectual
muy afin a la cultivada por algunos de los economistas mds
cercanos al presidente Echeverria, esos estudios carecieron
de impetu critico y de un elemento de mayor importancia
aun: un aparato analitico que permitiese hacer la critica. Lo
anterior no es, por fortuna, extensivo a todos los casos, sobre
todo respecto a los andlisis locales. Una excepcion notabilisi-
ma es el texto extraordinario y clarividente de Gerardo Bueno,
entonces joven economista vinculado a la planta de investiga-
dores de El Colegio de México.

Su excelente trabajo, intitulado «Las estrategias del desa-
rrollo estabilizador y del desarrollo compartido», vio la luz
publica en 1977,* de manera que el presidente Lopez Por-

5t «La politica econdmica del sexenio de Echeverria: équé salié mal y por
qué?», Foro Internacional, nim. 79, enero-marzo de 1980, pp. 484-513.

52 Gerardo Bueno, «Las estrategias del desarrollo estabilizadory del de-
sarrollo compartido», en Gerardo M. Bueno (coord.), Opciones de poli-
tica econdmica en México después de la devaluacién, México, Tecnos, 1977,

pp. 2I-51.
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tillo pudo haberlo leido. Lo mds probable, sin embargo, es
que no lo hiciera. Es una verdadera ldstima que no lo hiciera,
pues el texto de Bueno refiere todo lo que debia saberse so-
bre la conduccion de la economia durante el sexenio de Luis
Echeverria. El resumen que se aporta a continuacion no hace
plena justicia al valor del estudio de Bueno.

El rasgo fundamental del esquema de politica econémica
que se aplico en el periodo 1970-1976 fue el papel prioritario
que se asigno al fortalecimiento de la accion econdmica del
Estado. Enla prdctica, de ello se derivaron tres resultados muy
perjudiciales: crecimiento excesivo y caotico del aparato bu-
rocrdtico, surgimiento «desordenado de nuevos organismos,
fideicomisos, empresas, comisiones» y muy poco control o
coordinacion sobre el funcionamiento del sector publico. Las
principales consecuencias fueron de dos drdenes: déficit fis-
cal creciente y un endeudamiento continuo del gobierno con
el exterior. Asimismo, Bueno pone de relieve la incongruen-
cia de los instrumentos de la politica econdmica entre siy con
algunos de sus objetivos. En este sentido, hace hincapié, en
primer lugar, en la incongruencia de considerar «al tipo de
cambio y su estabilidad como uno mads de los objetivos de la
politica econdmica y no como uno de sus instrumentos», en
el contexto de una inflacién interna mucho mayor que la del
exterior. Cita, asimismo, el error de contener los precios y las
tarifas de los bienes y servicios ofrecidos por el sector publico
con la finalidad, entre otras, de coadyuvar al combate de la in-
flacion. «El resultado fue un incremento de las transferencias
dentro del sector publico del gobierno federal a las empresas
descentralizadas, un aumento del endeudamiento tanto in-
terno como externo, y un otorgamiento masivo de subsidios
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tanto al consumo como, en menor medida, a la produccién».
Finalmente, citando al Banco Mundial, Gerardo Bueno des-
taca la brecha de incompatibilidad que se produjo entre lo
programado y lo realizado, lo cual result6 en una ampliacion
muy daiiina de los desequilibrios fundamentales de la econo-
mia mexicana: las finanzas publicas y la balanza de pagos.’s3

Con ojos muy distintos debe leerse el pormenorizado re-
cuento que escribid Carlos Tello sobre la politica econémica
en el sexenio 1970-1976. La importancia de ese texto deriva de
una consideracion estratégica: que Tello fue un funcionario
de muy alta jerarquia en la Secretaria de Hacienda y Crédito
Publico durante un buen tramo de esa administracion, aparte
de la influencia que pudo haber ejercido sobre el disefio y la
instrumentacion de las estrategias aplicadas. Como es pre-
visible, Tello dedico a la redaccidn de ese trabajo sus horas
libres entre el momento de su separacion del cargo de secre-
tario de Hacienda, en noviembre de 1977, y su reincorpora-
cién al servicio publico a la cabeza de Financiera Nacional
Azucarera a mediados del afio siguiente. Significativamente,
el prologo a esa obra estd fechado en agosto de 1978.554

Cabe comenzar esta resefia de la obra de Tello, nece-
sariamente breve, sefialando al menos dos omisiones que
resultan muy significativas. Primera, que no menciona, en
la bibliografia o en las llamadas de pie de pagina, al citado
trabajo de Gerardo Bueno. Segunda, tampoco hay alusion
a los informes del Banco Mundial correspondientes a 1975

53 Ibid., pdrrafos 37, 39, 45, 49, STy 52; Pp- 32-33, 35-39.
54 Carlos Tello, La politica econdmica en México, 1970-1976, México, Siglo
XXI, 1978.
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y 1976, los cuales hacen una critica muy bien fundada a las
politicas econdmicas adoptadas en el periodo 1972-1976.
No se incluye en este recuento el afio de 1971, pues, segin
Tello, en su transcurso predomind el enfoque «contraccio-
nista» de politica econdmica recomendado por la corriente
«ortodoxa».

Un indicio muy claro del sentido de las conclusiones
(contenidas en el capitulo «La politica econdmica durante
1970-1976: un balance provisional») reside en las reiteradas
explicaciones que aporta el autor a lo largo de su texto sobre
las causas de la inflacion. Segun Tello, «[l]as presiones en la
balanza de pagos y la inflacion derivan de un mismo proceso:
el estrechamiento de la via del crecimiento, el rezago en las
inversiones para la produccion bdsica, la pérdida de iniciativa
del Estado y el estrangulamiento de sus finanzas».

En el capitulo final, el autor hace un recuento elogioso
de las principales politicas econdmicas aplicadas en ese sexe-
nio: las politicas salarial y obrera, la intervencion del Estado
en la economia, el gasto publico, el aumento exponencial de
la burocracia, la politica dizque de combate a la inflacidn, la
administracion publica, asi como las politicas de precios y
tarifas, y la tributaria. Cierra el recuento con el argumento de
que en el sexenio de Echeverria, en muy buena medida «los
instrumentos de politica econdmica se utilizaron para pro-
mover la acumulacion de capital privado» y que en realidad
no se habia seguido «una politica esencialmente distinta a la
prevaleciente durante la época del desarrollo estabilizador».’ss
Esto dice cuando lo verdaderamente relevante era otra cosa:

55 Ibid., p. 204.
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que las politicas fueran coherentes y funcionales y alcanzaran
los objetivos con eficacia. Las politicas salarial y obrera, por
ejemplo, s6lo habian respondido a la necesidad de «proteger
un salario monetario que se deterioraba», y no habian tenido
efecto negativo sobre la inflacion, el empleo, la competitivi-
dad y la promocién de las exportaciones. La creciente inter-
vencion del Estado en la economia y el aumento exponencial
en el numero de entidades y empresas gubernamentales res-
pondio a la necesidad de «reanimar la actividad econémica y
darle una mejor orientacion; satisfacer la demanda de mer-
cancias bdsicas para el desarrollo nacional; atender zonas de
menor desarrollo relativo o grupos de productores desprote-
gidos; incorporar al sector publico a actividades clave para el
pais y promover otras que el desarrollo alcanzado demanda-
ba». En ello no considera las repercusiones desfavorables so-
bre la eficiencia, la productividad, una asignacion idonea de
los recursos productivos y el estimulo a la corrupcion. Segun
Tello, «sin duda hay empresas publicas ineficientes y con es-
casa productividad como las hay en el sector privado. La efi-
ciencia no estd relacionada con la propiedad de los medios de
produccidn». Finalmente, en cuanto al aumento exponencial
de la burocracia, «dificilmente se puede argumentar que no
era necesario impulsar las actividades en donde se registrd el
aumento de empleo en el sector publico» (sic). Esto manifies-
ta, sin la menor consideracion a la escasez de recursos que
enfrenta siempre el sector publico y a la necesidad de cuidar
el balance presupuestal.’s®

En su revelador libro, a Tello le parece impecable que

56 Tbid., pp. 184-192.
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como «politica deliberada» se haya promovido una «mayor
participacion del gasto publico dentro del conjunto de la eco-
nomia» y que ello hubiese implicado un «esfuerzo verdadera-
mente notable», del cual se derivo que «los logros materiales
que en pasadas administraciones se multiplicaron por frac-
ciones, en la del presidente Echeverria se multiplicaron por
enteros». Si esta expansion cadtica del gasto publico habia
provocado un déficit fiscal que debia financiarse con deuda
internay externa, y con crédito del banco central, no era algo
que le causara gran preocupacion al autor; tampoco el po-
tencial inflacionario del crecimiento desbordado del crédito
primario. Una idea medular de Tello era que las causas inter-
nas que determinan la inflaciéon nada tienen que ver con el
déficit publico y su financiamiento, sino «con deficiencias de
la oferta, la inversion y el mercado interno».

Si tal era el caso, si el enfoque de politica econdmica ha-
bia sido correcto, entonces, ¢cudl era la explicacion del terri-
ble fracaso econdmico en que habia desembocado esa admi-
nistracion? En opinion de Tello, tres factores lo explicaban: la
oposicion dispensada al modelo por «el capital financiero e
industrial, las organizaciones empresariales y la clase media
del pais»; las acciones de politica econdmica que no se toma-
ron o se aplicaron de manera imperfecta o a destiempo y, por
supuesto, —no podia faltar— «el contexto mds amplio de la
crisis general por la que desde principios de la década que
vivimos atraviesa el conjunto del sistema capitalista».

Parece conveniente despachar estos tres asuntos empe-
zando por el ultimo, por ser el mds dogmaticoy el que menor
fundamento empirico tiene. A Tello y a su discipulo Rolando
Cordera les parecia muy evidente esa «crisis global de la for-
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ma de desarrollo capitalista seguida por México a partir de la
posguerra» porque Karl Marx ya la habia previsto y visualiza-
do con toda claridad un siglo antes. Si Marx dixit, tenia que
ser verdad inapelable. Amén.

Segun Tello, los grupos empresariales habian saboteado
los buenos propdsitos econdmicos de la administracion de
Echeverria mediante el «estancamiento, la especulacion, las
fugas de capital» y empefidndose «en maximizar sus ganan-
cias por la via del incremento de precios y no por la via de la
ampliacion de su capacidad de produccidn». Asi, a esos gru-
pos cabia atribuir el endeudamiento externo, pues las deudas
se habian contratado para defender el tipo de cambio. Tam-
bién a esos grupos debia achacarse el déficit fiscal, pues se
habian opuesto a la reforma tributaria que el pais necesitaba.

En el dmbito de lo que no se habia hecho, sobresalia el
ajuste de los precios y las tarifas de los bienes y servicios que
producia el sector publico con base en su multiplicidad de
empresas, asi como, por supuesto, una reforma fiscal y una
mds pronta modificacion del tipo de cambio. Pero si bien se
trataba de medidas importantes, no eran esenciales. Lo esen-
cial habria sido «la reestructuracion del sistema financiero,
monetario y crediticio para que dejara de ser factor determi-
nante en el proceso de desarrollo nacional». Es decir, habia
que lograr que México transitara ya de lleno de una economia
mixta a otra virtualmente estatizada. Si se duda de esto ulti-
mo, léase con cuidado la cita siguiente:

El no haber entrado a reformar lo que constituye el sistema de pri-
vilegios y de proteccién desmedida al sistema de financiamiento, es

decir, el no haber tocado al capital financiero (junto con los proble-
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mas estructurales y de coyuntura) fue lo que provocé en realidad la
llamada crisis de 1976.%7

LOS ECONOMISTAS DE JOSE LOPEZ PORTILLO
Las figuras con influencia

La responsabilidad de integracion del Gabinete es una de las faculta-
des mds caracteristicas del presidencialismo. Tal vez una de sus esen-
cias. Puede haber otro sistema, fundado en carreras administrativas y

en concursos u oposiciones; en selecciones gremiales, corresponsa-
bilidad con partidos politicos y tantas otras posibilidades, hasta lle-
gar a la utopia. Desde luego, estd la del sistema parlamentario. Pero

esa o cualquiera otra modalidad pisa los campos del presidencialis-
mo. Uno de los poderes fundamentales del Ejecutivo es, precisamen-
te, la facultad de designar y remover. Sin esta facultad, se mermaria

mucho la fuerza del Presidente.’s

Ademds de plasmar en sus memorias la anterior reflexion,
José Lopez Portillo sefiala que antes de su toma de posesion
carecia de grupo politico, que nunca habia tenido interés
en constituirlo y que ni siquiera habia consentido en que se
formara una corriente de «partidarios» suyos. Agrega, asi-
mismo, que «jamds habia entrado de lleno a la prdctica de
la politica», que no contaba con experiencia suficiente, pero
que, en cambio, «estaba libre de compromisos adquiridos en

57 Ibid., pp. 199-203 y 207-208.
58 Lopez Portillo, Mis tiempos. Biografia y testimonio politico, t. 1, p. 474.
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precampafia». Fue, entonces, en ese contexto sin ataduras en
el que supuestamente el presidente selecciond a su gabinete
y, especificamente, a su estrecho grupo de colaboradores en
materia economica.

En sus citadas memorias, Lopez Portillo habla de circulos
concéntricos sucesivos de los cuales fueron emanando los
nombramientos clave. Del primero de esos circulos provinie-
ron los individuos llamados a ocupar cargos de nivel ministe-
rial. En un siguiente nivel, «otro circulo se abria con aquellos
a quienes conocia por su capacidad y con los que tenfa vincu- 193
laciones de agradecimiento, afecto y amistad», seguido del
de los «que se habian distinguido en la campafia y de quienes,
por conocimiento personal, sabia de sus capacidades», al
cual se agregaba uno mds, pues el candidato «tenia que pen-
sar en abrir el juego y oportunidad a grupos de politicos de
carrera». En una vuelta sucesiva, «todavia habia otro circulo
formado por quienes tenian carrera politica de distinta den-
sidad, a quienes conocia y convenia acoger en el gabinete»;
finalmente, debia «considerar a otros mds para integrar sub-
secretarios y directores de entidades paraestatales».’s

Continuidad en términos de personajes no la hubo pro-
piamente entre los gobiernos de Echeverria y Lopez Portillo,
al menos a nivel de ministerios. Sin embargo, esa continui-
dad se dio muy claramente en la estrategia economica y, de
manera simbdlica, en la integracion de al menos una secre-
tarfa de gran importancia economica. Entre las reformas or-
gdanicas que llevd a cabo la administracion de Lopez Portillo
sobresale la reorganizaciéon del marco ministerial, cuyas

59 Ibid., t. 1, p. 472-474.
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principales consecuencias fueron la creacion de la Secretaria
de Programacion y Presupuesto (spP) (acompafiada de la des-
aparicion de la Secretaria de la Presidencia), la conformacion
de la Sepafin (proveniente de la SEPANAL), de la Secretaria
de Comercio (derivada de la Secretaria de Industria y Comer-
cio) y de la Secretaria de Agricultura y Recursos Hidrdulicos
(que eman¢ de la fusion de sus antecesoras de Agricultura y
Ganaderiay de Recursos Hidrdulicos). La Secretaria de Obras
Publicas se transformé en la de Asentamientos Humanos y
Obras Publicas, a cuya cabeza fue designado el prestigiado
arquitecto Pedro Ramirez Vizquez.'*

Fue en la recién creada Sepafin en donde se dio continui-
dad ala principal herencia de la administracion de Echeverria.
Sibien Horacio Flores de la Pefia habia dejado la antes llamada
SEPANAL desde 1975, su impronta, legado y doctrina queda-
ron claramente marcados en los funcionarios designados por
José Lopez Portillo. Con perspicacia, Francisco Sudrez Davila
ha sefialado a Flores de la Pefia como el principal fundador de
una corriente econémica que ha llamado, a falta de una mejor
designacion, del Patrimonio Nacional, y a Carlos Tello, José
Andrés de Oteyza y Nathan Warman como sus principales
discipulos. Segtn Sudrez Ddvila, se trataba de «una Escuela
que dedica[ba] especial importancia a lo que podriamos lla-
mar ‘factores de oferta’ con cierto desprecio, que finalmente
serfa su ruina, respecto de las variables financieras».”®

6o Wikipedia, la enciclopedia libre, «Gabinete de José Lopez Portillo»
(http://es.wikipedia.org).

1 Francisco Sudrez Ddvila, «Dos visiones de la politica econdémica de
Meéxico: un debate en la historia (1946 a 1970)», en Marfa Eugenia Ro-
mero Sotelo (comp.), op. cit., pp. 263-266.
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José Andrés de Oteyza fue designado por Lopez Portillo
secretario de Patrimonio y Fomento Industrial y permanecio
en su cargo a lo largo de todo el sexenio. En su calidad de
subsecretario, Nathan Warman se convirtié en uno de sus
principales colaboradores, mientras que el economista estre-
lla de la dependencia fue Vladimiro Brailovsky, recién llegado
de la Universidad de Cambridge, en Inglaterra. Como se ex-
plica en el capitulo que sigue, a cargo de Brailovsky estuvo la
preparacion del modelo macroecondmico con base en el cual
se redacto el Plan de Desarrollo Industrial, dado a conocer a
principios de 1979.

A diferencia de su mentor, Oteyza nunca propuso conti-
nuar la ampliacion del sector paraestatal, pero si acepto gus-
toso la administracion del que se habia conformado a mar-
chas forzadas durante la gestion de Flores de la Pefia. Dicho
ministro también se involucro en otras dos promociones: la
industrial, con una apelacion excesiva a los mecanismos di-
rigistas, como el proteccionismo, y la de la intriga politica.
Como es ampliamente sabido, Oteyza fue un factor clave en
el cabildeo que desemboco en la caida de Jorge Diaz Serra-
no, quien tuvo que renunciar a la direccion general de PEMEX
en junio de 1981. El propio Lopez Portillo reconoce que en
el seno del gabinete econdmico se habian suscitado muchas
fricciones entre Diaz Serrano y Oteyza, y que el descenso sor-
presivo de los precios internacionales del petrdleo puso al
primero en una posicion precaria.

Jorge Diaz Serrano, ayer en la noche, sin consultarme ni esperar la
reunion del Gabinete Econdmico citada para el efecto, bajo el precio,

en cuatro ddlares, para el petrdleo pesado. Hoy tuve la reunién. O-
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teyza estd hecho una furia, como De la Vega y De la Madrid. Fue des-
agradable. Todo parece indicar que la medida estd justificada; pero
me temo repercusiones mundiales en el drea de los paises petroleros
y para los efectos de la Reunion Norte-Sur [en la que se entrevistarfa
con el presidente estadounidense Ronald Reagan] y tenia yo una sen-

sacion de vergiienza.'s?

También podria hablarse de una continuidad simbdlica en la
designacion de Carlos Tello como titular de Hacienda, pues si
bien nunca alcanz6 una jerarquia ministerial en el gobierno
de Echeverria, si se desempeiié como subdirector general de
Crédito en esa dependencia. Otro factor de gran importancia
es el hecho de que Tello dur6 pocos meses a la cabeza de la
Secretaria de Hacienda; a raiz de sus continuos desacuerdos
con Julio Rodolfo Moctezuma Cid, titular de la spp; entonces,
Lopez Portillo optd por destituir a ambos. Tello desaparecio
de la escena politica por algtn tiempo y se refugio en la aca-
demia, lapso que aprovechd para escribir aquel libro sobre la
politica econdmica durante la presidencia de Luis Echeverria,
que se tratard por extenso mds adelante. Después, a princi-
pios de 1978, Lopez Portillo le entrego a Tello el mando de
Financiera Nacional Azucarera, dependencia en cuyo seno se
gestaria el proyecto para la expropiacion bancaria de 1982.
Aunque parezca extraflo, por su posicion como director
de PEMEX, Diaz Serrano fue, hasta su destitucion, una figura
de inmensa importancia econdmica en aquel régimen; pues
aporto el factor decisivo para determinar el ritmo de la politica
economica. Quienes entregaron al presidente Lopez Portillo la

162 Ldpez Portillo, op. cit., t. 11, p. 1061.
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estrategia econdmica del sexenio fueron seguramente Carlos
Tello y su discipulo favorito, Rolando Cordera. Basta compa-
rar textos para encontrar coincidencias hasta en expresiones
literarias concretas. (Con este fin, pueden compararse el texto
de Lopez Portillo «Se fija la politica de desarrollo econdémicoy
social» con la seccidn final del citado libro de Tello.)

Como ya se dijo, la influencia de Diaz Serrano en mate-
ria de politica econdmica fue importante, pues fue €l quien
ofrecid la palanca que supuestamente impulsaria el desarro-
llo econémico definitivo de México —el petréleo—y el cual
imprimiria velocidad al programa econdmico:

Ah{ estaba el petrdleo... el Unico recurso que podia generar recursos
excedentes... El precio fue favorable en ese momento... No aprove-
char la breve oportunidad que nos ofrecian las circunstancias... para
construir nuestras instalaciones petroleras e industriales a una ve-
locidad que ningtn pais del mundo ha logrado y ademds exportar
petrdleo en las condiciones excepcionales que prevalecian... hubiera
implicado miopia y estupidez...s3

Frente a Oteyza y su grupo, y el director de PEMEX, dada la
gran influencia que durante largo tiempo ejercid sobre el pre-
sidente, los funcionarios que debian recomendar prudencia
y sensatez siempre estuvieron en una gran desventaja. Los
responsables de tan frustrante y casi estéril tarea estaban en
la Secretaria de Hacienda y en el Banco de México. El titular
de la primera era David Ibarra, economista con formacion en
CEPAL y cuya hoja de servicios menciona su licenciatura en

3 Loc. cit.
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contaduria publica y en economia en la UNAM, y un doctora-
do en esta tltima especialidad en la Universidad de Stanford.
La carrera de Ibarra como economista en la CEPAL inicid en
1958 y culmind hasta llegar a la direccion general de la sede
de ese organismo en la Ciudad de México. Después, en 1976 y
1977, fue director general adjunto de Nafinsa.”

¢Por qué asumio Ibarra la defensa de la estabilidad y del
tipo de cambio mientras encabez0 la Secretaria de Hacienda?
Aunque su formacion cepalina no auguraba precisamente ese
comportamiento, en su decision quizd pesaron mucho tan-
to la responsabilidad jurisdiccional como el sentido comun
econdmico. En una etapa en que el Banco de México carecia
de autonomia, la rendicion de cuentas sobre la conservacion
de la paridad cambiaria y la integridad de la reserva interna-
cional correspondia al ministro de Hacienda. Otra motiva-
cion debio de haber sido su sentido comun de economista.
Mientras caia el precio del petrdleo, la inflacion se agudizaba,
el crédito externo se cerraba y las dificultades en la balanza
de pagos se acentuaban, el gasto publico seguia adelante a
ritmo desenfrenado, financiado en muy buena parte con cré-
dito primario del banco central. La mezcla era explosiva y au-
guraba el estallido de un desastre, como de hecho ocurrid. De
ahi que resulte reveladora la entrada de Ibarra en las memo-
rias de Lopez Portillo, adornada con el encabezado siguiente:
«David Ibarra ve grave la situaciéon econdmica».’®> Corria el
mes de junio de 1981.

A diferencia de lo que ocurri6 en el sexenio de Echeverria,

64 Camp, op. cit., p. 289.
165 Lopez Portillo, op. cit., t. 11, p. 1074.
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en el de Lopez Portillo no operd la endogamia para elegir al
director general del Banco de México. Mientras Echeverria ha-
bia designado en el cargo a Fernandez Hurtado, discipulo de
Rodrigo Gomez, Lopez Portillo optd por un economista de fi-
liacion un tanto distinta. Gustavo Romero Kolbeck, egresado
dela uUNAM con mencion honorifica, y afios después director
de la Facultad de Economia, habia concluido estudios de pos-
grado en las universidades de Chicago y George Washington.
Duefio de una larga trayectoria en el servicio publico, iniciada
en 1944, sus dos encomiendas mads recientes habifan sido la
embajada de México en Japon (1971-1973) y la direccion ge-
neral de Nafinsa (enero de 1974-diciembre de 1976).%

Durante el sexenio de Ldépez Portillo hubo otros eco-
nomistas con tareas importantes a su cargo; sin embargo,
que se sepa, ninguno tuvo la capacidad para influir sobre la
conduccidén general de la economia, salvo dos personas que
gozaban de una relacion muy singular y cercana con el pre-
sidente. La primera era su hijo, José Ramoén Lopez Portillo, a
quien designaria, ya avanzado el sexenio, como subsecreta-
rio en Programacion y Presupuesto. La segunda era la doc-
tora en arquitectura, ciencias y economia Rosa Luz Alegria,
cuyo cargo como subsecretaria de Evaluacidn en Programa-
cion y Presupuesto (1976-1980) seria ocupado por José Ra-
mon Lopez Portillo al pasar ella a encabezar la Secretaria de
Turismo.

Un comentario final merece el caso del abogado Miguel
de la Madrid, quien logr6 ascender de subsecretario a secre-
tario de Programacion y Presupuesto cuando Moctezuma Cid

66 Camp, op. cit., p. 505.
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dejo dicho encargo por la razon ya citada. Como se verd mas
adelante, un logro fue haber sacado el Plan Global de Desa-
rrollo, que no vio la luz publica hasta 1980. Sin embargo, no
hay evidencias de que mientras estuvo al frente de Programa-
cion y Presupuesto De la Madrid haya tenido suficiente fuerza
como para influir en la definicidn de la estrategia econémica
o en su modificacidn. Lopez Portillo aclara en sus memorias
que en la carrera sucesoria

los dos ultimos candidatos eran Javier Garcia Paniagua y Miguel de la
Madrid. Quedaron esos dos. Uno, para el caso de que se desordenara
el pais..., el otro, para el caso de que la expresion critica fuera funda-
mentalmente financiera. Como esto tltimo era lo que bdsicamente
ocurria, el Partido se fij6 en... Miguel de la Madrid, en quien concu-

rrian todas las cualidades y requisitos para la nominacién.*s”
La oscilacion entre estructuralistas y monetaristas

¢{Como integrd el presidente su gabinete econdémico? ¢{Cudles
fueron sus criterios para designar a sus colaboradores mds
cercanos en esa materia? En sus memorias, Lopez Portillo
nos proporciona un relato importante sobre el tema: se tra-
ta de una crénica impregnada de rasgos esquizofrénicos y
contradicciones implicitas. Decidio aplicar un enfoque filo-
sofico complejo y polémico a la resolucion de un problema
prdctico: «Por temperamento y desde luego por conviccion
reflexiva tengo la tendencia al equilibrio dindmico»; es decir,
«estar en la mitad de las cosas, en el dinamismo de un medio,

167 Lopez Portillo, op. cit., t. 11, pp. 1108-1109.
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lo que tiene virtudes, aunque esconde defectos, pues es claro
que la ponderacion quita impetu». Como gobernante, queria
emular o dejarse guiar por «ese ser aristotélico, si queremos
ser cldsicos, o condicién de Géminis, si queremos ser astro-
l6gicos». 8

Estaba convencido de que, al integrar un gabinete econo-
mico ecléctico, e incluso dialéctico, «podia conciliar los ex-
tremos de las posiciones, no coincidentes, que buscaban el
bien del pais y que ambas tenian sus propias razones». ¢Por
qué habria querido conformar «un Gabinete disimbolo, des-
tinado desde su origen a la lucha»? El memorialista invoca al
menos cuatro razones; dos de orden prdctico y las restantes
de naturaleza psicoldgica. Desde un angulo programdtico,
Lopez Portillo deseaba disponer —«frente a los fendmenos,
fundamentalmente los econémicos»— de «opciones dentro
de la gama de posibilidades de nuestro sistema». La razén era
atendible: el pais se encontraba en una «encrucijada econémi-
ca muy complicada» para cuyo manejo se requerian «alterna-
tivas». En lo personal, aquel mandatario, que apenas iniciaba
su encomienda de gobierno, se sentia confiado en su «juicio
para decidir y en [su] capacidad para ejecutar». Asimismo, se
sentia en posibilidad de poder manejar ese desafio, pues en
«esa estructura» creia «encontrar soluciones» y porque «nada
es sencillo en la administracion publica y menos en la politi-
car; se trataba, pues, de superar «el reto, el misterioso reto, al
que responden los temperamentos fuertes».

El proceso y sus resortes pueden ser analizados desde
varias perspectivas. Desde un dngulo romdntico, o ingenuo

8 Tbid., t. 1, pp. 496-497.
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si se quiere, pareceria sumamente democrdtico e incluyen-
te que, como mandatario, Lopez Portillo deseara recurrir al
eclecticismo en la integracion de su equipo de trabajo. Empe-
ro, al centrar la atencion en la faceta operativa o pragmadtica
afloran de inmediato las fracturas y las dificultades. La prin-
cipal de ellas se derivaba de la desinformacion o, en el caso
extremo, de la ignorancia. El eclecticismo en materia econo-
mica es dificil y con demasiada frecuencia muy escaso, aun
entre profesionistas altamente calificados. Si eventualmente
el presidente se hubiese encontrado con ese supuesto econo-
mista ecléctico y bien informado, éste le hubiese manifesta-
do sobre las inmensas complejidades y contradicciones que
implicaba su enfoque.

Las diferencias de enfoque «entre monetaristas y estruc-
turalistas» —cualquiera que fuera el significado de esas de-
finiciones un tanto vagas— eran dificilmente reconciliables
e integrables. Esto resultaba particularmente cierto para el
caso de las recomendaciones relativas a las politicas fiscal,
monetaria, salarial, cambiaria y crediticia, y para la coordi-
nacion entre ellas. Cuando Lépez Portillo escribe, un tanto
sorprendido, que «la division en el seno del gabinete eco-
nomico, aparecida desde el principio» se convertiria con el
paso del tiempo «en auténtica rivalidad», inicamente sale a
confirmar las consecuencias de su desinformacion e impre-
vision. Aquella integracion «ecléctica» del equipo econémi-
co se antojaba como una suerte de cronica de un desencuen-
tro anunciado.

Otra perspectiva de andlisis es la congruencia. Contando
con un margen de accion practicamente ilimitado para de-
signar a sus colaboradores econdmicos, el presidente decidid
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integrar «un gabinete disimbolo, destinado, desde su origen,
a la lucha». Segun confiesa en sus memorias, desde el princi-
pio de su mandato interpretd «la lucha entre monetaristas y
estructuralistas» como una «expresion de las alternativas via-
bles para la economia nacional». La contradiccion es flagran-
te cuando, pese a inclinarse a principios del sexenio por una
de las dos opciones de estrategia ante las cuales creyo verse,
decidié de cualquier manera conformar un gabinete econo-
mico de cardcter dual, por asi decirlo.™®

Aunque Lopez Portillo diga haber entendido «que ambas
posiciones tenian razones atendibles», paulatinamente, en la
medida en que avanzo el sexenio, su voluntad se fue incli-
nando cada vez con mayor fuerza en favor de las concepcio-
nes y las propuestas emanadas del ala «estructuralista» del
gabinete econdmico. Asi ocurrio sin lugar a dudas. Cuando
el mandatario se sintio tentado a explorar soluciones de cor-
te ecléctico, la mezcla resultd verdaderamente disfuncional y,
por tanto, explosiva. El mejor ejemplo de ello, aunque puede
haber otros, fue la propuesta de iniciar una apertura comer-
cial gradual, mediante la desgravacidn de las importaciones.
La medida se tom¢6 en medio de una situacidn de gran sobre-
calentamiento de la economia, cuando arreciaban las presio-
nes inflacionarias y el tipo de cambio tendia a sobrevaluarse.
El resultado fue terrible: las importaciones crecieron como
avalancha.

En cuestiones econdmicas —ya se ha visto—, Lopez Por-
tillo se veia literalmente a si mismo, como «el fiel de la balan-
za» entre los monetaristas y los estructuralistas. La verdad es

%9 Ibid., t. 1, pp. 474, 496-497.
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que la oscilacion que derivé de esa postura resulto en poca
armonia y espontaneidad; ademds, la variedad de corrientes
doctrinales, entre las cuales se dio dicha oscilacion, fue mds
amplia que la simplificacion confusa que presenta en sus
memorias. Siguiendo el péndulo de esa oscilacion sexenal,
se advierten al menos cuatro etapas relevantes. Una prime-
ra en que la atencion presidencial quedd acaparada por los
«reformistas» que le regalaron la férmula para la estrategia
econdmica. En la segunda se volcé en el sentido de la opcién
petrolera, cuya influencia determind la velocidad endiablada
que adquirio el gasto publico y también el endeudamiento. Al
empezar a insinuarse la gran crisis, hacia mediados de 198,
la atencion presidencial se dirigid de manera titubeante y
temporal hacia los monetaristas. Sin embargo, la tozudez de
los asesores econdmicos estructuralistas y la desorientacidon
econdmica del presidente hicieron que el péndulo regresara
rdpidamente a la opcidn del expansionismo mds desenfrena-
do. Esta ultimay fatal decision tendria lugar en 1982, después
del aumento salarial del 10, 20y 30%.

Jorge Diaz Serrano logré convencer al presidente de que
el petrdleo alcanzaba para todo: para financiar todos los pro-
yectos de inversion imaginables y para pagar luego la totali-
dad de las deudas que se contrajeran. A la luz de los hechos,
es de creerse la tesis expresada en 1983 por el economista fa-
vorito de José Andrés de Oteyza —Vladimiro Brailovsky—, en
un revelador ensayo que se volverd a citar mds adelante.

La visién expansionista. Nadie represent mejor esta posicion du-
rante el sexenio que el entonces director general de Petréleos Mexi-
canos, Jorge Diaz Serrano... El descubrimiento de vastos recursos
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de hidrocarburos a mediados de los afios setenta... dio lugar al mito
de que México era tan rico en petrdleo que podria comprar una sa-
lida definitiva de sus problemas econdmicos... La realidad es que
incluso los mayores volumenes de exportacion, combinados con
los aumentos inesperados de los precios del petréleo, no fueron
con mucho suficientes para pagar las importaciones adicionales
provocadas por el rdpido crecimiento econdémico y el relajamiento
de los controles.”7°

Ya en los umbrales de la crisis econdmica, la preocupacion
que desperto en el secretario de Hacienda, David Ibarra, y en
el director del Banco de México, Gustavo Romero Kolbeck, la
gravedad de la situacion se fue convirtiendo en verdadera an-
gustia conforme pasaban los meses sin que se tomara ningu-
na medida correctiva. O, si se lograba convencer al presidente
Lépez Portillo de la necesidad urgente de hacer ajustes, pron-
to se acercaban a sus oidos otras voces que lo persuadian de
marchar en el sentido contrario. Asi, en esta oscilacion verda-
deramente hamletiana en materia de politica econdmica, la
conducta presidencial termind por no corregir nada y, por el
contrario, exacerbd la desestabilizacion. O las acciones eran
francamente contradictorias, con medidas simultdneas de
corte estabilizador y expansivo, o bien el presidente ignoraba
los llamados a la prudencia, para entregarse con mayor ardor
aun al patrocinio del expansionismo inflacionario.

Adridn Lajous, director del IMCE durante el gobierno de

7o Terry Barker y Vladimiro Brailovsky, «La politica econémica entre
1976 y 1982 y el Plan Nacional de Desarrollo Industrial», Investigacidn
Econdmica, octubre-diciembre de 1983, pp. 294-295.
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Lopez Portillo, escribidé poco después pdginas escalofriantes
sobre como el mandatario llegé a perder contacto con la rea-
lidad econdmica durante los meses finales de su Presidencia.
Lajous —cabe recordarlo— fue el Unico funcionario del gabi-
nete ampliado que se nego a avalar con su firma los decretos
para expropiar la banca e implantar un control integral de
cambios.

Desde mediados de 1980 el duro-suave binomio Ibarra-Romero em-
pezo a plantearle al Presidente, tanto en privado como en el seno del
gabinete econdmico, el deterioro de la relacion real del peso con el d6-
lar. Primero sdlo alegaban que deberia cortarse el creciente gasto pu-
blico, explicando que si éste continuaba, la inflacién resultante obli-
garfa a devaluar. Después, convencidos de que José Lopez Portillo no
detendria el gasto, ya abogaron directamente por una devaluacion.
Ibarra llevaba el liderato ante Lopez Portillo y Romero entraba a
apoyar en seguida. Con el tiempo la situacion se fue alterando en mate-
ria monetaria debido al creciente deterioro de sus relaciones personales
con el Presidente. Ibarra es capaz de lanzar carambolas de tres bandas,
pero ese no es su estilo natural pues €l es propenso al planteamiento
frontal. Quizd seria una exageracion decir que es bronco y bravero, pero
no cabe duda que le da prioridad a la dialéctica sobre el protocolo. Sea
cual fuera su cardcter, Ibarra considerd que ésta era la Unica tdctica
que, aun cuando sélo fuera parcialmente, servia para contrarrestar la

influencia sobre Lépez Portillo de los partidarios de la «gastitis».””*

Después de la devaluacion de febrero de 1982, David Ibarra

7t Lajous, «Historia de una devaluacién», en Mi cuarto a espadas, pp. 116-
117.
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asumio el manejo de la politica econémica. Se anuncio pri-
mero un programa de ajuste que fue bien recibido por la opi-
nion publica. El secretario de Hacienda acelerd el desliz del
tipo de cambio con la finalidad de hacerlo llegar a 50 pesos
por dolar, para de ahi regresarlo a 42, donde pensaba esta-
bilizarlo. Esta accion tenia la finalidad de captar divisas para
reforzar las reservas internacionales y, a la vez, «dejar esca-
mados a los especuladores que hubieran comprado délares
a precios mayores». El programa empez6 a funcionar segin
lo esperado, a pesar de los desacuerdos surgidos en el seno
del gabinete econdmico. El cronista recuerda que hasta el 18
de marzo, aniversario de la expropiacion petrolera, se logro
recuperar hasta 3 mil millones de ddlares. Sin embargo, «en
contra de la opinién undnime del gabinete econdmico», el
presidente Lopez Portillo decidid congraciarse con el sector
obrero y anunciar el ofrecimiento no solicitado de aumentar
salarios en 30, 20y 10%. Fue entonces cuando se perdio por
completo la confianza publica en la conduccion de la econo-
mia y, de paso, se escribio el epitafio como funcionarios pu-
blicos de David Ibarra y de Romero Kolbeck.

A partir de ese momento estallé la desconfianza sobre la
forma en que se estaba manejando la economia, se inicié una
demanda grande y permanente de dolares, tomd vuelo la in-
flacion y se empez0 a desbarrancar el peso. Mientras tanto, el
16 de marzo, Lopez Portillo destituyo a Ibarray el 17, justo un
mes después de la devaluacion, a Romero Kolbeck.7>

72 Ibid., pp. 121-122.
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EL PROYECTO ECONOMICO DE
JOSE LOPEZ PORTILLO

Hacia un «Sistema Nacional de Planeacion»

A mediados de abril de 1980, se dio a conocer con bombo y
platillo el Plan Global de Desarrollo, 1980-1982. Acorde con
la importancia que se le dio en ese sexenio a la programacion
y ala planificacion, la ceremonia de presentacidn se organizo
al mdximo nivel jerdrquico. Esta se celebrd en el Salén de Em-
bajadores del Palacio Nacional, encabezada por el presidente
Lopez Portillo, con la presencia de integrantes del gabinete,
representantes de los poderes legislativo y judicial, lideres
obreros y empresariales, y la prensa.”73 La redaccion del Plan
Global ocup6 a tres secretarios de Programacion y Presu-
puesto, segin apunt6 Lopez Portillo en sus memorias.7+ La
presentacion corrid a cargo del titular de esa dependencia,
Miguel de la Madrid, a quien habian precedido en dicha enco-
mienda Julio Rodolfo Moctezuma Cid y Ricardo Garcia Sdinz,
aunque —segun un rumor publico— soélo este ultimo habia
tenido que renunciar por no haber podido concluir con opor-
tunidad tan importante documento.

Alguno o algunos de sus colaboradores mds cercanos con-
vencieron a Lopez Portillo de las bondades de la planeacion
econdmica. Por su parte, €l estaba consciente, desde princi-
pios de su administracion, de las dificultades para «estable-

173 Carlos Ramirez, «De la Madrid: hemos podido crecer, pero no hemos
sabido distribuir», Proceso, nim. 181, 21 de abril de 1980, pp. 6-14.
174 Lopez Portillo, Mis tiempos. Biografia y testimonio politico, t. 11, p. 950.



CONTEXTO Y CAUSAS DE LA ESTATIZACION

cer un sistema racional de programacion» bajo cuya guia pu-
dieran ordenarse «en forma sistemdtica en funcion de metas
comunes» todas las acciones requeridas. En suma, el modelo
a que aspiraba México deberia expresarse en un «Plan Global
en congruencia con nuestra filosofia politica».7s

Este Gobierno —ha reiterado el presidente de la Republica— habrd
de significarse por su avance en el establecimiento de la planeacién.
Planear es consustancial a la naturaleza humana, implica un ejerci-
cio libre de la razén para definir con claridad los fines a los que se
orienta la accion y desentrafiar los mejores medios para alcanzarlos;
precisa también razén para la congruencia entre fines y, finalmente,
voluntad para perseverar en la consecucién de los propdsitos.7°

Lo idéneo —se sefiald en la propia introduccion del Plan
Global de Desarrollo 1980-1982— habria sido que «a partir
de un plan global, y por medio de un proceso deductivo», se
hubiesen podido «configurar los planes para cada uno de los
sectores de la economia». No pudo ser asi por diversas razo-
nes, entre ellas que la entidad de Estado encargada de la pla-
neacion —la spp— se encontraba aun en formacion; ademds,
los afios de un sexenio se consumen muy rdpidamente. Por
ello, «a falta de un planteamiento ordenador bdsico, los pla-
nes sectoriales y otros planes especificos» se llevaron a cabo,
en su inicio, «con metodologias, supuestos macroecondmi-
cos y objetivos diferentes». Asi, el Plan Global de Desarrollo

75 Ibid., t. 1, pp. 518-519.
76 Secretarfa de Programacion y Presupuesto, Plan Global de Desarrollo
1980-1982, p. 3.
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tuvo tanto un origen deductivo —a partir del modelo de pafs
visualizado— como uno inductivo, derivado de los planes
sectoriales y pragmadticos ya elaborados.

No fue de escasa importancia el hecho de que al darse a
conocer el Plan Global de Desarrollo ya estuvieran publicados
el Plan Global de Desarrollo Urbano, el Plan Global de Desa-
rrollo Pesquero, los planes anuales del Sector Agropecuario y
Forestal, el Programa Nacional de Empleo, el Plan Nacional
de Turismo, el Plan de Desarrollo Urbano del Distrito Federal,
el Programa Nacional de Ciencia y Tecnologia; y que hubie-
ra avances importantes en el Plan Nacional de Comercio, el
Programa del Sector Educativo, el Plan Nacional de Comuni-
caciones y Transportes y el Plan de Agroindustrias. Es signi-
ficativo que, entre los planes sectoriales ya en circulacion, se
hallaba el Plan Nacional de Desarrollo Industrial, expedido
con bombo y platillo por la Sepafin en febrero de 1979, en el
contexto de la Segunda Reunion de la Republica, celebrada
en Acapulco.

Queda entonces claro que todos esos planes sectoriales y
programaticos fueron insumo fundamental para el Plan Glo-
bal de Desarrollo. Otra base de dicho documento la constitu-
yeron los antecedentes que en materia de planificacion exis-
tian en México. Estos se remontaban a la Ley sobre el Plan
General de la Republica de 1930 y habian tenido expresion en
el Primer Plan Sexenal de 1940, cuya puesta en marcha se vio
impedida por la Segunda Guerra Mundial. El siguiente paso
fue la creacion, en 1954, de la Comision Nacional de Inversio-
nes. Mas tarde, en 1961, se expidio el Plan de Accion Inmedia-
ta 1962-1964 y cuatro afios después el Plan de Desarrollo Eco-
noémico y Social 1966-1970. En el sexenio 1970-1976 se logrd
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avanzar en la implantacidn de la programacion y en algunos
planes sectoriales. Finalmente, en 1975 el Partido Revolucio-
nario Institucional presento a la consideracion de su militan-
cia un esbozo de Plan Bdsico de Gobierno 1976-1982.777

Asi, en la euforia de mediados del sexenio, el Plan Glo-
bal de Desarrollo estaba llamado a constituirse en una etapa
fundamental en la construccidn de un Sistema Nacional de
Planeacion. El mecanismo serviria para analizar de mane-
ra permanente «la congruencia, la eficacia y la eficiencia de
la accion de los sectores gubernamental, social y privado». 211
Ademds, permitiria «conjugar lo cualitativo con lo cuanti-
tativo, conciliar lo deseable con lo posible» y, a partir de las
disposiciones, pactar compromisos en «un esfuerzo comun
y conjunto de mayorias y minorias». Nunca quedaron bien
definidas la estructura y la operacidn que deberia tener aquel
imaginado Sistema Nacional de Planeacién, unicamente se
dijo que su construccidn no terminaria en ese sexenio duran-
te el cual llegaria «tan s6lo a una etapa intermedia...»7®

En aquella época de preeminencia absoluta del Ejecutivo,
las inclinaciones del mandatario en turno fueron invariable-
mente una brujula para orientar la accidn de la alta burocracia.
Solo lo presidencial era relevante y trascendente. Asi, cuando
en los organismos publicos se supo de la importancia que
el presidente Lopez Portillo otorgaba a la planificacion, el
tema cobrd prioridad necesariamente. Todas las dependen-
cias cabeza de sector se ocuparon en preparar sus respectivos
planes sectoriales y, segin se ha visto, lo mismo ocurrié con

77 Ibid., pp. 4, 18.
78 Ibid., pp. 11, 19.
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los temas que adquirieron relevancia a lo largo del sexenio:
el desarrollo regional, el empleo y la vivienda. En el menu de
aquel entusiasta esfuerzo de programacion y planificacion
habia un gran premio mayor: la encomienda de preparar el
plan global o general. Su redaccidn debia estar a cargo de una
entidad con facultades generalizadoras y especiales, como lo
fue, mientras existio, la Secretaria de la Presidencia. Al pare-
cer, en la mente de Lopez Portillo nunca hubo dudas sobre
a qué dependencia corresponderia la redacciéon del que en
212 su momento se denomino Plan Global de Desarrollo: la spp.
Ello se confirma en la introduccién al documento: «en un ni-
vel global, la Secretaria de Programacidn y Presupuesto tiene
la responsabilidad de concertar las acciones sectoriales en el
marco de la planeacion global, coordindndose para ello con
la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, a fin de prever el
financiamiento adecuado».'79
Asi lo planed aquel mandatario y asf ocurrid. Sin embar-
g0, no en todas las instancias burocrdticas se pensaba que ésa
era la opcion idonea. Al menos en la Sepafin —a cuya cabeza
permanecio durante todo el sexenio José Andrés de Oteyza—
prevalecia la opinidn de que el plan macroecondmico oficial
debié haber sido el que se preparé en esa dependenciay se in-
corporo en el Plan de Desarrollo Industrial. Esa ambicion era
conocida sdlo por unos cuantos, hasta que durante el sexenio
de Miguel de la Madrid, uno de los economistas favoritos de
Oteyza —Vladimiro Brailovsky—, probablemente el encarga-
do de desarrollar el modelo macroecondémico que se produjo
en aquella secretaria, hizo la sorprendente revelacion en un

79 Ibid., p. 16.
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ensayo académico que rezumaba nostalgia y dolor.*°

¢Por qué, en términos de Brailovsky, «la sustitucion del
Plan Global por el Plan Industrial en 1980 fue un paso atrds»?
Los argumentos son varios. El primero es que el Plan Indus-
trial se habia dado a conocer mds de un afio antes (febrero de
1979) que el Plan Global (abril de 1980); ademds, era «deta-
llado y abarcaba a toda la economia», mientras que el «Plan
Global era inferior en su andlisis econdmico». Para aquel po-
lemista, era lamentable que la spp no hubiera utilizado para
la preparacion del Plan Global «el modelo detallado de Sepa-
fin, a pesar del hecho de que éste era probablemente el mejor
modelo disponible». En particular, las proyecciones relativas
a la demanda agregada y a la demanda por importaciones
aportadas por el Plan Industrial habian resultado acertadas,
mientras que el Plan Global no habia reconocido las impli-
caciones de esos prondsticos. Por dltimo, Brailovsky lamen-
taba que el Plan Industrial no hubiera recibido el apoyo que
necesitaba «del manejo macroecondmico de la demanda» y
que, en general, hubiera quedado marginado del «disefio de
la politica econémica en detrimento de la economia».™®

Todos los funcionarios con altos cargos de responsabili-
dad sectorial —léase, secretarios de Estado y otros con enco-
miendas especificas importantes— tuvieron amplio margen
para intervenir en la redaccion de los planes de los drganos
que encabezaban. Sin embargo, no debe caber la menor duda
de que el enfoque general de desarrollo fue definido por el

o Barker y Brailovsky, «La politica econémica entre 1976 y 1982...», en
op. cit.
¥t bid., pp. 274y 307-311.
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presidente Lopez Portillo. Y también debe quedar claro que,
al ejercer esta prerrogativa, tomo una de las decisiones clave
que definieron el destino final que tendria su sexenio. Apun-
t6 el general Alvaro Obregdn, en su ya cldsica obra Ocho mil
kilometros en campafia, que en el ejercicio del poder se comete
tan solo un error: «el resto son las consecuencias». Si este
apotegma tiene visos de verdad y resulta aplicable a la admi-
nistracion de Lopez Portillo, es un punto que el presente tra-
bajo busca dilucidar.

214 Necesariamente, Lopez Portillo dio gran importancia en
sus memorias al asunto de la definicion de «la politica de
desarrollo econémico y social» de su administracion. Segin
declara, parti6 de una idea «muy sencilla»: lograr en México

—pais con carencias y con un crecimiento poblacional de
3.5% anual— un crecimiento econémico intenso, que «petr-
mitiese disminuir la distancia de la injusticia siquiera en
lo elemental; la educacion, salud, empleo y eficiencia». Su
proposito central era «promover un crecimiento economi-
co alto, sostenido y eficiente». Asi, quizd sin razon, a prin-
cipios de su mandato, Lopez Portillo creyo estar ante una
disyuntiva tajante en materia de politica econémica. Tal vez
solo vio dos opciones extremas y practicamente excluyentes,
sin matices ni escalas intermedias. Vale la pena citar este
extenso pasaje, no solo por la esencia del mensaje sino por
el tono del lenguaje:

La alternativa que en aquella crisis —inflacién y desempleo— se
presentaba era: una, administrar la resignacién y conformarnos, tal
vez hasta nunca, con la posicién de pais subdesarrollado, sujeto a

las ortodoxias del manejo monetario internacional que nos reservaba
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un papel secundario y sin otro destino, si nos portdbamos bien, que
concurrir obsecuentemente al control de la inflacién mundial y pa-
cientemente a que los intereses de los poderosos lograran reactivar la
economia mundial... Dos —que fue la que decidimos—, administrar
la oportunidad y lanzar al pais a un desarrollo posible, para modi-
ficar nuestras estructuras modernizdndolo, complementando, am-
pliando y racionalizando su planta productiva a partir de los energé-
ticos, para darnos autodeterminacion financiera, autosuficiencia de
los alimentos... Para lograr esos propdsitos, reafirmariamos frente a
los condicionantes geopoliticos, los imperativos de nuestra Revolu-
cion: la rectoria econdmica del Estado, nuestro sistema de economia
mixta, la conjugacidn de la libertad con la justicia social.™?

En suma, guardando las debidas diferencias en términos de
coyuntura y de posibilidades —se contaria con la carta petro-
lera—, José Lopez Portillo optd practicamente por el mismo
enfoque econdmico que su antecesor. Esa eleccion fue toma-
da con libertad, sin presiones politicas o intelectuales, y, so-
bre todo, con un desdén total por la crisis econémica con que
cerrd la administracion precedente. Al venir del presidente,
la decision se convirtio en la indiscutible piedra de toque para
la elaboracidon de los dos planes econdmicos que aspiraban a
ser referencia obligada y guia para la aplicacion de la politica
econdmica. En apego estricto a lo que tenia en mente el presi-
dente a principios del sexenio, el Plan Nacional de Desarrollo
Industrial pronostic6 —considerando «invariable el marco
de la politica econdmica»— que el 1B alcanzaria una tasa
de crecimiento real promedio durante los cuatro afios poste-

2 Lépez Portillo, op. cit., t. T, pp. 475-476.
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riores a 1978 «cercana a 7 por ciento».’®3 Publicado mds de un
aflo después, ya en pleno frenesi de la bonanza petrolera, el
Plan Global elevd la meta y se pronosticé «un crecimiento del
producto interno bruto de 8 por ciento durante los proximos
tres aflos». ™%+

El Plan Global de Desarrollo y sus politicas

Aparte de los prondsticos y de los planteamientos mas gene-
rales, en el Plan Global de Desarrollo 1980-1982 quedaron
plasmadas las politicas econdmicas que deberian llevar al
cumplimiento de tan ambiciosas metas. ¢Es posible leer con
claridad en ese texto como se recomendaba manejar las dis-
tintas variantes de la politica econdmica? En muchos casos
si, en otros no, y en algunos mds hay que leer entre lineas
para entender lo que se proponia. Un ejemplo muy revelador
es el caso de la politica cambiaria, que apenas llega a insi-
nuarse en el cuerpo de los dos planes citados. Quizds no se
le menciona en el Plan Industrial, porque éste pronostica
un superdvit en la cuenta corriente durante los cuatro afios
finales del sexenio™s, del cual la conservacion de un tipo de
cambio fijo seria una consecuencia trivial. En el ensayo que
escribid con Barker en 1983, Brailovsky sefiala que «el peso
fue mantenido practicamente fijo hasta que se inici6 su des-
lizamiento en 1980 y 1981, seguido por el colapso de febrero

3 Secretaria de Patrimonio y Fomento Industrial, Plan Nacional de Desa-
rrollo Industrial, 1979-82, México, s.e., 1979, p. 41.

4 Secretaria de Programacion y Presupuesto, op. cit., pp. 47-43.

s Secretaria de Patrimonio y Fomento Industrial, op. cit., p. 45.
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de 1982».%% Todos y cada uno de los pdrrafos del Plan Global
pasaron seguramente por la mirada revisora de su principal y
ultimo responsable, Miguel de la Madrid. Y éste, con la pru-
dencia que le era caracteristica, incorporo al texto la siguiente
frase tranquilizadora:

Crédito primario. El financiamiento de la banca central al sector
publico y bancario continuard tomando en cuenta la capacidad cre-
diticia del Banco de México, en términos de los requerimientos de
liquidez y de financiamiento de la economia. Tales operaciones serdn
congruentes con las metas macroecondmicas y con la distribuciéon
programada de los recursos crediticios entre los sectores publico y
privado.’®”

Una de las cuestiones mds reveladoras es el tratamiento que
se dio, en el Plan Global, al tema de la «politica antiinflacio-
nista», aunque en la tesis ahi presentada ya es posible descu-
brir una contradiccion flagrante. En el diagndstico se asienta
que «a raiz de los ajustes de la paridad del peso, el proceso
inflacionario se aceleré notablemente». De ser cierto lo an-
terior, resultaria inexplicable que no se haya considerado la
estabilidad cambiaria como un factor clave en la lucha contra
la inflacion. En contraste, en el mismo documento se atribu-
ye a la inflacion una causalidad parecida a la argumentada en
el sexenio de Echeverria:

La politica antiinflacionaria debe buscar las causas que generan el

86 Barker y Brailovsky, op. cit., p. 300.
7 Secretaria de Programacidn y Presupuesto, o0p. cit., p. 121.

217



218

ESTATIZACION BANCARIA EN MEXICO

proceso inflacionario en los problemas estructurales de la economia
y de la sociedad; en el desfase entre una demanda agregada creciente,
publica y privada, y una oferta de bienes y servicios que no se desa-
rrolla con la misma velocidad que aquélla; en los efectos que en la
economia tiene la inflacion internacional; en lo oneroso del sistema
comercial y en los desajustes coyunturales que se traducen en activi-

dades especulativas...’®

El diagndstico no sdélo coincide con el de la administracién
anterior, sino que implicitamente también fue la base para
una propuesta de politica monetaria. No era posible —sefiala
el Plan Global— combatir una problematica tan dificil como
la inflacionaria con decisiones «que unicamente atiendan el
circulante». No podria combatirse la inflacién, se proclamo
enfaticamente, «frenando la economia y la generacion de
empleos». Se destacd, por el contrario, «la necesidad de dar
mayor flexibilidad a la politica monetaria», aunque no se ex-
plico qué queria darse a entender con ello. Sin embargo, si se
insistio en la conveniencia indispensable de «diversificar las
fuentes de financiamiento del gobierno federal».9

Al igual que en el periodo 1970-1976, se pensd en el gasto
publico como el motor del crecimiento, impulsado entonces
por el poderoso combustible de los excedentes provenientes
de la explotacion del petrdleo. El Plan Global destacaba de
manera expresa, entre los instrumentos de politica econémi-
ca, el gasto publico, «para estimular y dar orientacion al cre-
cimiento del pais». Prueba de lo anterior es que el prondstico

88 bid., p. 132.
89 Ibid., pp. 132y go.
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para los tres afios siguientes (de 1980 a 1982) era que el gasto
presupuestal creceria en términos reales muy por encima del
PIB, a una tasa del 12% anual. Asi, mientras el Plan Global
dedicaba todo un capitulo al tema de la politica de gasto pu-
blico, el relativo a las finanzas publicas merecid tan sélo una
seccion dentro del capitulo «Marco macroecondémico». Con
todo, mucho cuidado se tuvo en sugerir en el texto que no se
generaria déficit fiscal, e incluso se pronosticd que el ahorro
del sector publico se incrementaria de 3.1 puntos porcentua-
les del producto en 1979 a 7.4 en el ultimo afio del sexenio.™°

El Plan Global no incluia propuesta alguna para ampliar
el sector paraestatal. Este ya habia crecido de manera muy
marcada durante el sexenio precedente. Asi, en la adminis-
tracion de Lopez Portillo simplemente se le concedid gran
relevancia al papel de las empresas publicas en la economia.
«La importancia distintiva de las empresas ptblicas como
instrumento para orientar y conducir el proceso de desarro-
llo reside en el hecho de que, mediante ellas, la participacion
del Estado no es solo de cardcter normativo y de creador de
infraestructura.» Por consecuencia, con el fin de ofrecer es-
timulo tanto a las empresas publicas como a las privadasy a
los planes sectoriales, se incluyo en el Plan Global el menua
completo de las medidas dirigistas e intervencionistas cuyo
uso e intensidad se habian exacerbado durante el régimen del
presidente Echeverria. Sobresalen, en ese catdlogo, el protec-
cionismo comercial, la administracion de los precios y las ta-
rifas para los bienes y servicios expendidos por las empresas
paraestatales, los estimulos fiscales, la regulacion del resto

v Ibid., pp. 93, 89.
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de los precios y el otorgamiento de otros subsidios. Ni por
asomo se sugirié en el Plan Global la posibilidad de racio-
nalizar el tamafio del sector paraestatal, ya marcadamente
hipertrofiado.

Por tltimo, una mencion especial merece una de las mds
importantes politicas econdmicas a cargo del Estado: la poli-
tica salarial. En esta materia, los planteamientos incluidos en
el Plan Global fueron mds sutiles, aunque no dejaron lugar a
dudas sobre el enfoque que se tenia en mente. Voluntarismo
y discrecionalidad fueron los signos que implicitamente per-
mearon las propuestas sobre esa materia. «Toda orientacion

—se asento en el Plan— que no se traduzca en un mayor po-
der adquisitivo del trabajo, distorsionaria una de las dimen-
siones esenciales del proyecto.» Desde una perspectiva mds
moderna, las acciones para elevar los salarios deberian ha-
ber estado pensadas sobre bases permanentes y sin afectar
la rentabilidad de las empresas, sin generar presiones alcis-
tas y sin deterioro de la ocupacion. Pero no, todo partio de la
decisidn, tomada a priori, «de aumentar en la trayectoria, los
beneficios, el bienestar y la participacion de los trabajadores
en la riqueza publica y en los frutos del desarrollo».”

Los planteamientos respecto a la politica de empleo tam-
bién estuvieron impregnados de voluntarismo dirigista. De
ahi la reforma constitucional promovida durante el sexe-
nio de Lopez Portillo para garantizar legalmente el derecho
al trabajo. Acorde con esa propuesta, el Plan Global estuvo
orientado «a la creacion de empleos productivos y permanen-
tes», mientras que la politica correspondiente estuvo dirigida

w1 Ibid., pp. 209-210, 215.
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a combatir la desocupacion abierta y el subempleo. Para lo-
grar esas aspiraciones se utilizarian todos los instrumentos
disponibles de la politica econdmica, teniendo como base
un crecimiento economico rdpido de por lo menos 8% anual.
Asi, la meta del plan fue que «el empleo creciera en el resto
del sexenio a 4.2 por ciento anual, creando 2.2 millones de
puestos de trabajo y redu[ciendo] la tasa de desocupacion en
1982 a 6 por ciento».* En suma, mds de lo mismo del sexe-
nio anterior, en una espiral creciente y obsesiva de saltos e
intensificaciones.

LA ALIANZA PARA LA PRODUCCION
Convocatoria

El politélogo Arnaldo Cérdova solia referirse, en sus nume-
rosos escritos, al pacto social que existia en el sistema politi-
co mexicano. No por casualidad, a este pacto se han referido
también muchos otros estudiosos del antiguo o tradicional
sistema politico de México. Implicita en este concepto estd la
capacidad del Estado mexicano para dialogar, negociar y co-
nectar con todos los sectores de la sociedad —grupos de po-
der y de interés. La mayoria de los estudios sobre el tema se
han referido a la vertiente del pacto social relativa a los nexos
del gobierno con los grupos laborales;3 de manera necesa-

92 Ibid., pp. 127-132.
93 Véase, por ejemplo, Viviane Brachet-Mdrquez, El pacto de dominacidn.
Estado, clase y reforma social en México (1910-1995), México, El Colegio de
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ria, también han aludido a esa simbiosis reciproca, compleja,
fluctuante y asimétrica entre el gobierno y el empresariado
del pafs. En particular, cabe recordar los episodios de enfren-
tamiento entre los empresarios y el Estado que se suscitaron
durante las presidencias de Lazaro Cdrdenas, Adolfo Lopez
Mateos y Luis Echeverria.”+ Varios afios después, un acadé-
mico, de nombre Rogelio Herndndez Rodriguez intentd, con
base en ese enfoque dialéctico, explicar las causas de la na-
cionalizacion de la banca que decreto el presidente Lopez
Portillo en 1982.%5

En esa variante de la concertacion del Estado mexicano
con los conglomerados de la sociedad se inscribe lo que en
su momento se llamo Alianza para la Produccion, lanzada y
promovida por Lopez Portillo desde su etapa de presidente
electo. En lo politico, como lo asienta Rogelio Hernandez
Rodriguez en su obra Empresarios, banca y Estado. El conflicto
durante el gobierno de José Lopez Portillo (1976-1982), esa forma de
concertacion respondio a la finalidad de restaurar la concor-
dia entre el gobiernoy los empresarios, la cual habia quedado
tan resquebrajada durante el sexenio de Luis Echeverria. Sin
embargo, quizd tuvo mucha mayor importancia la finalidad
econdmica. «La Alianza debe convertir a cada ciudadano en

Meékxico, 1996.

94 Juan Manuel Martinez Nava, El conflicto Estado-empresarios en los gobier-
nos de Cdrdenas, Ldpez Mateos y Echeverria, tesis doctoral, México, El Co-
legio de México, 1982.

15 Rogelio Herndndez Rodriguez, Empresarios, banca y Estado. El conflicto
durante el gobierno de José Lopez Portillo (1976-1982), México, Facultad
Latinoamericana de Ciencias Sociales (FLACsO)/ Miguel Angel Po-
rrda, 1988.
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promotor del crecimiento y de la justicia», declard enfdtica-
mente el secretario del Patrimonio Nacional, José Andrés de
Oteyza, al presentar la Alianza para la Produccion durante los
primeros dias del régimen: «Todo el pais debe organizarse
para producir, distribuir y consumir conforme a nuestro pro-
pio modelo para superar nuestro problemas econdmicos».'%
El fundamento filoso6fico para la Alianza fue aportado por el
propio presidente:

Nuestra solucion es la Alianza para la Produccion. Quere-
mos resolver las contradicciones entre un modo de desarrollo
queya se agotdy el modelo de pafs al que aspira la Revolucion
Mexicana... El programa de la Alianza presupone el concurso
consciente, responsable y decidido de cada uno de los mexi-
canos. Es conjugar las intenciones de distintos sectores para
armonizar idénticos propdsitos: para procurar lo que necesi-
tan los mds, para eliminar articulos suntuarios, para que las
clases de altos ingresos inviertan mds y gasten menos, para
racionalizar los procesos de elaboracion y comercializacion.
Es una modalidad de accidon concertada que persigue el desa-
rrollo equilibrado y equitativo del pais.’

Desde su anuncio oficial, quedé confirmada la esencia de concerta-

cion de la Alianza, expresada en la confluencia de los tres sectores que

196 «Intervencion del Lic. José Andrés de Oteyza, secretario de Patrimo-
nio Nacional, en el acto de ratificacién de las bases para la concer-
tacion de acciones en diez ramas industriales ante el Presidente de
la Reptblica, el 1o de diciembre de 1976», El Mercado de Valores, 13 de
diciembre de 1976, p. 991.

197 José Lopez Portillo, Primer Informe de Gobierno, 1 de septiembre de 1977,
México, s.e., 1977, p. 62.
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participan en el proceso productivo. Por eso se declaré que la Alianza
comprometia «al Estado, al sector privado y a los trabajadores». Con
ese acuerdo, el Estado se obligaba a «manejar el gasto publico con
eficiencia y austeridad», asi como a reorganizar la administracién
publica. Los trabajadores, por su parte, moderarian sus demandas
salariales «para evitar que, por aumentos excesivos, se intensifique
el proceso inflacionario» y as{ proteger el empleo, que era precisa-
mente lo que se intentaba impulsar. Por ultimo, los compromisos
del sector privado fueron enunciados en la forma siguiente: «deberd
invertir en ramas social y nacionalmente necesarias, incrementar su
produccidn para abatir costos y estimular la creacién de empleos».’?
Ante mds de 500 empresarios, representantes del sector obrero y mu-
chos funcionarios publicos, el presidente Lopez Portillo improvisd
una convocatoria enfdtica, elocuente, apasionada en favor de la cola-
boracién y de la solidaridad:

Quiero quitarles todavia unos momentos adicionales del tiempo
que nos han dedicado a este para nosotros muy importante acto, con
el propdsito de agradecer, de hacer algunos subrayados adicionales
que estimo fundamentales. Desde luego, agradezco a todos su pre-
sencia, a quienes participan con su responsabilidad en los convenios
firmados y ahora ratificados; a quienes por parte de las agrupaciones
de trabajadores de México y de organizaciones empresariales han
concurrido a atestiguar este acto con el que hemos querido iniciar
una modalidad de trabajo conjunto, participativo, que estaba de-
mandando la Nacién... Me importa mucho —de ahi que haya una
calurosa invitacion a los sefiores industriales, a los sefiores comer-

ciantes, a los sefiores empresarios todos de México— que con la

98 «Razones, convenios, problemas y esperanzas de la Alianza para la

Produccién», Comercio Exterior, mayo de 1977, p. 538.
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mayor responsabilidad social respondan a este llamado que estimo
fundamental para el futuro de nuestro pais, de nuestra Nacién con su
estructura social e institucional resultado de nuestra historia; un es-
fuerzo especial para organizarnos y producir satisfactores populares
de calidad y precio adecuados para poder hacer frente al futuro del
pais, remediar las carencias y prever crisis como la que actualmente

estamos viviendo...

El anuncio oficial de la Alianza para la Produccion se realizd
el 1o de diciembre de 1976, pero dicha estrategia habia cobra-
do tal importancia para Lopez Portillo que las acciones en ese
frente fueron iniciadas desde su etapa como presidente elec-
to. De ahi que uno de los principales actos de la ceremonia
correspondiente haya sido la ratificacion de diez convenios
concertados de antemano con diversos grupos del sector in-
dustrial «para el impulso y desarrollo de dreas prioritarias de
nuestra economia». Dichos convenios fueron los siguientes:
industria petroquimica (22 septiembre de 1976), industria de
bienes de capital (5 de noviembre de 1976), industria media-
na de bienes de capital (8 de noviembre de 1976), industria
maquiladora (8 de noviembre de 1976), sector turismo (17
de noviembre de 1976), industria de las oleaginosas (18 de
noviembre de 1976), cemento (19 de noviembre de 1976), au-
tomotriz de autopartes (26 de noviembre de 1976), mineria
(29 de noviembre de 1976) y automotriz terminal (30 de no-
viembre de 1976).%

Lo que cabe resaltar de esos convenios son los compro-

199 «Reunion de la Alianza para la Produccidn», El Mercado de Valores, 13 de
diciembre de 1976, pp. 992-994.
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misos de expansion adquiridos por el gobierno y los respec-
tivos firmantes. La industria mediana de bienes de capital
se comprometio a hacer inversiones para «triplicar cuando
menos la produccion correspondiente durante este sexenion.
La maquiladora acordd «crear 175 mil nuevas plazas durante
los proximos seis afios, asi como incrementar las exportacio-
nes de 480 millones de ddlares en 1975 a 1 500 millones para
1982». Para el sector turistico la meta fue «duplicar la afluen-
cia de turistas al pafis, elevdndola a 3.5 millones de personas,
e incrementar el movimiento de turismo nacional a mds de 27
millones de mexicanos». Los industriales de las oleaginosas
se comprometieron «a realizar un desarrollo planificado» y
alcanzar la autosuficiencia. Para los industriales del cemento
la meta fue hacer inversiones «por 10 500 millones de pesos
a fin de incrementar la produccion anual en ocho millones
de toneladas durante el periodo 1977-1982». El compromiso
de la industria automotriz de autopartes fue suministrar a la
industria terminal los insumos necesarios, en tiempo y canti-
dad suficiente, y el de esta tltima fue «satisfacer la demanda
de transportacion terrestre en forma econdmicas, fijindose
como metas de corto plazo «obtener el equilibrio de la balan-
za comercial por empresa y en lo posible un saldo positivo a
través de exportaciones». Por ultimo, en el convenio firmado
por los industriales de la mineria se acordé «duplicar la pro-
duccidn y exportar 4 8oo millones de ddlares en el periodo
1977-1982».2°°

Las anteriores solo fueron las acciones acordadas para

2° «Alianza para la Produccién», Comercio Exterior, enero de 1977, pp. 47-
49.
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poner en marcha la Alianza para la Produccion. En la prdcti-
ca, ésta fue un proyecto evolutivo que se fue fortaleciendo a lo
largo del sexenio mediante aproximaciones sucesivas. En sus
memorias, el ex presidente Lopez Portillo dejé constancia
del lanzamiento de ese programa y de dos avances que a su
juicio debieron ser muy importantes. Uno de ellos, de junio
de 1978, fue el compromiso firmado por la Asociacion Na-
cional de Banqueros «para derivar recursos al campo y pesca,
pequefia y mediana industrias, asistencia técnica y vivienda
popular». Pero mucho mds trascendente fue, a su juicio, el
acercamiento que habia tenido tiempo atrds, en el contexto
de la Alianza, con los empresarios de Monterrey. Lopez Por-
tillo les reconocio su nacionalismo —«no eran testaferros ni
prestanombres de intereses extranjeros— y explicd que su
motivacion principal era «apoyar las coincidencias para sacar
adelante al pais». La idea era que «representantes auténticos
del capital mexicano, y de calidad empresarial bien calificada,
se aliaran en el esfuerzo productivo».>*

Un gran paso adelante en el despegue de la Alianza fue
el cierre de un convenio entre el gobierno de Nuevo Le6n y
los empresarios de la entidad para invertir 100 mil millones
de pesos y generar 315 mil empleos durante el sexenio que
apenas empezaba. Segun algunos prondsticos, esas inversio-
nes permitirian producir bienes y servicios por valor de «470
mil millones de pesos y una exportacion equivalente a 5 mil
millones de ddlares». Al calor del acto, el lider empresarial
Bernardo Garza Sada, del Grupo Alfa, declaro, entusiasma-

2ot Lépez Portillo, Mis tiempos. Biografia y testimonio politico, t. 1, pp. 560-
561; t. 11, pp. 736-737.
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do, ante el presidente Lépez Portillo: «lo que el empresario
ofrece, aqui y ahora, es un esfuerzo de inversion, de produc-
tividad, de eficiencia, de organizacién y de justicia». El man-
datario mostrd su reciprocidad al apuntar: «Este es un acto
para mi muy importante, porque se da en Monterrey y frente
al caracteristico, recio, macizo y, (por qué no decirlo?, dificil,
grupo de empresarios regiomontanos».2°*

Otrologro dela Alianza a principios del sexenio fueron los
acuerdos y compromisos con los sectores siguientes: indus-
trias silvicolas, agro, pesca, mineria, turismo, comercio, em-
presarios mexiquenses y exportacion. Asi, en mayo de 1977,
los empresarios de las industrias derivadas de la silvicultura
se manifestaron dispuestos a crear 2.6 millones de empleos
directos e indirectos, «siempre y cuando se dé oportunidad
para utilizar todo el volumen aprovechable de los bosques».
En el dmbito de la agricultura, la Cimara Nacional de la In-
dustria de la Transformacién (Canacintra) ofrecid una inver-
sion de 6o mil millones de pesos, «si la legalidad esclarece
el panorama del campo real y definitivamente». Por su parte,
el comercio de la Ciudad de México informé que invertiria 6
mil millones de pesos en mds de 4 mil nuevos negocios, y en
el Estado de México, los empresarios de la entidad se com-
prometieron «con un programa de inversiones para el afio de
1977... del orden de 8 a 1o mil millones de pesos». El «pacto
para la exportacidén» propuesto por la Concamin fijé metas,
pero la convocatoria estuvo dirigida «a todos los sectores in-
volucrados en el comercio exterior».

22 «Razones, convenios, problemas y esperanzas...», op. cit., p. 541.
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Frutos y rompimiento

El impetu que se imprimio a la Alianza para la Produccién no
decayo a lo largo de ese sexenio, excepcion hecha del tltimo
aflo, cuando estalld la crisis, la cual se intensificé con el paso
de los meses. En Gobierno Mexicano, publicacion que da cuenta
de todos los actos del titular del Ejecutivo, quedé abundante
evidencia de las reiteradas alusiones de Lopez Portillo a este
tema alolargo de su mandato. De particular relevancia fueron
las reuniones de evaluacion de la Alianza para la Produccion
celebradas cada afio hasta 198o. El asunto fue siempre objeto
de revision en el texto principal de los informes presidencia-
les y en sus anexos, como lo anota el ex presidente en sus
memorias, e indica también que, a pesar de que «el propdsito
era comprometido, el resultado fue asombroso: ...1a planta
productiva se duplico en cuatro afios de accion, en los cuales
se generaron cuatro millones de empleos».>°

En los cinco informes presidenciales que presentd Lopez
Portillo después de 1977, el documento principal vino acom-
pafiado de un detallado anexo sobre la marcha de la Alian-
za para la Produccidn. El correspondiente al ultimo afio del
sexenio, fechado en septiembre de 1982, hace las veces de re-
sumen y de colofén. Basta ver el indice de ese volumen para
comprobar la relevancia que tuvo esa politica en la adminis-
tracion de Lopez Portillo. La cobertura sectorial del progra-
ma incluyd los sectores agropecuario y forestal, comercio, in-
dustria, turismo y financiero. Los dos capitulos restantes del
volumen estdn dedicados a las acciones emprendidas para

203 Lépez Portillo, Mis tiempos. Biografia y testimonio politico, t. 1, p. 487.
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solucionar «cuellos de botella», asi como a las estrategias y
los programas nacionales prioritarios. Desde una perspecti-
va programatica, cabe destacar el Programa Nacional de Pro-
ductos Alimenticios y Basicos 1981-1982, el Plan Nacional de
Zonas Deprimidas y Grupos Marginados, el Programa Nacio-
nal de Productividad, el Plan Nacional de Fomento Coopera-
tivo y el Sistema Alimentario Mexicano, entre otros.*+

Vale la pena rescatar, en particular, el pormenor de los
acuerdos suscritos con el sector financiero, al amparo de la
Alianza para la Produccidn. Estos se concretaron en apoyos de
cardcter crediticio y estimulos fiscales dentro de los progra-
mas determinados en funcion de los fines establecidos en el
Plan Global de Desarrollo, en los planteamientos del Sistema
Alimentario Mexicano y en el Programa de Productos Bdsicos.
Dichos programas fueron los siguientes: Apoyo a la Produc-
cion y Distribucion de Productos Bdsicos, Promocion y Apoyo
a la Industria Minera, Promocion de la Industria del Cemento,
Promocion y Apoyo a la Industria Petroquimica, Desarrollo de
la Industria de Bienes de Capital, Desarrollo de la Industria
Automotriz, Promocion de la Industria Maquiladora, Apo-
yo Integral a la Pequefia y Mediana industria, Promocidén del
Turismo, Programas de Apoyo al Sector Laboral y Convenio
de Cooperacidn entre el Gobierno Federal y la Asociacién de
Banqueros de México, A.C. En el marco de este ultimo acuer-
do se extendieron apoyos para la vivienda de interés social, pe-
quefiay mediana empresa, rehabilitacion de sistemas de riego
y agroindustrias. A las tres ultimas actividades se canalizaron

24 Lopez Portillo, Sexto Informe de Gobierno, anexo 1v, «Alianza para la Pro-
duccién».
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créditos por mds de 23 mil millones de pesos.>°

El presidente hizo el balance de la Alianza para la Produc-
cién en su ultimo informe de gobierno, con saldos altamente
favorables desde cualquier dngulo que se les vea. Otro punto
cuya importancia no puede ser soslayada es el hecho de que,
para llevar a cabo las inversiones necesarias para alcanzar los
compromisos asumidos, las empresas privadas contrataron
un monto muy importante de deuda externa. «Debiamos
—dijo el presidente Lopez Portillo— lograr indices elevados
de crecimiento... convocando para ello a trabajadores y em- 231
presarios». Las prioridades fueron alimentos y productos
energéticos. En cuanto a alimentos, para 1981 se alcanz6 la
autosuficiencia en maiz, frijol y arroz, y en 1982 se logr6 en
trigo. En el sexenio, la oferta de alimentos industriales se in-
cremento en 42%; la de productos pesqueros procesados, en
83%; y la de manufacturas bdsicas, en 40%. En cuatro afios
se crearon 4.3 millones de empleos y se consiguid reducir el
desempleo abierto de 8.1 a 4.5%. También se logré que la
economia creciera por encima del 8% anual y duplicar el ta-
maiio de la planta industrial.>*®

Con todo, a pesar de esos porcentajes de éxito, las rela-
ciones del presidente Lopez Portillo con los grupos empre-
sariales se fueron amargando en forma alarmante hacia los
ultimos meses de 1981 y a todo lo largo de 1982. Rogelio
Hernandez Rodriguez califica a la Alianza para la Produccion
como un fracaso, con base, no en las cifras, sino exclusiva-
mente en la retdrica intercambiada entre el sector privado y

205 Ibid., pp. 212-217.
206 Lo, cit.
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el gobierno en el lapso final.>” No niego que incluso en los
tiempos mds cordiales de la administracion de Lopez Portillo
haya subsistido algo del encono que caracterizo a las relacio-
nes entre ambos en la administracion anterior. Sin embargo,
no hay que darle a las palabras mds importancia de la que
tienen; lo relevante, lo verdaderamente importante, son los
hechos. Lo cierto es que la expansion de las inversiones tuvo
lugary, mds trascendente atin, el sobreendeudamiento con el
exterior de las principales empresas mexicanas también. Un
caso paradigmdtico —o quizd extremo— fue el del Consor-
cio Alfa, de Monterrey, que financié con crédito externo una
expansion verdaderamente frenética.

La Alianza para la Produccion parece un gran éxito solo si
se le evalia desde la perspectiva —éestrecha?— de los montos
invertidos y del crecimiento de la produccion. El problema es
que, hacia finales de su sexenio, el presidente Lopez Portillo
empez0 a juzgar a la concertacion social de la Alianza desde
otros dngulos, en particular desde uno que se convirtié para
¢l en una verdadera obsesion: el de las fugas de capital que
amenazaban con causar una macrodevaluacion. Los empre-
sarios seguramente nunca apreciaron a la Alianza desde esa
perspectiva y no tenian por qué hacerlo. Los compromisos de
ese proyecto de concertacion social habian tenido una fina-
lidad muy clara: elevar las inversiones y la produccion, nada
mads. Pero lo cierto es que aquella fisura de desacuerdo se fue
ampliando hasta convertirse en un verdadero abismo. La ra-
zon es muy sencilla en su esencia: la concertacion social no es
y no puede ser un instrumento eficaz de politica para defender

>7 Herndndez Rodriguez, Empresarios, banca y Estado. El conflicto..., p. 126.
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una paridad o un régimen cambiario, cualquiera que sea éste.

De este desacuerdo —el de dos visiones irreconcilia-
bles— el distanciamiento entre el presidente Lopez Portillo y
los grupos empresariales creceria gradualmente hasta resul-
tar en un franco rompimiento. Tal vez la ultima oportunidad
de reconciliacion se presentd en marzo de 1982, cuando los
grupos empresariales encabezados por Manuel Clouthier se
acercaron al presidente para ofrecerle una Nueva Alianza.>*®
Esta consistiria en lo siguiente:

233
en mantener la prioridad del empleo; restaurar, via salarios, el po-
der adquisitivo de los ingresos laborales derivado de la devaluacion,
agregar a precios solo el aumento de costos; mds productos bdsicos;
mantener las inversiones privadas al nivel de 1981 e incrementar en

3% las exportaciones de productos manufacturados.

Lopez Portillo recuerda que, en esa coyuntura, los empresa-
rios ofrecian un aumento salarial del 8%, pero €l ya estaba
comprometido con otra propuesta, sugerida por José Andrés
de Oteyza, secretario de Patrimonio y Fomento Industrial:
otorgar incrementos salariales de 10, 20 y 30%. A partir de
ahi el desencuentro se hizo abismal. El episodio que puso
punto final al caso: «La solucion de 1982 en materia salarial
define mi rompimiento final con los empresarios». El viraje
era claro. La Nueva Alianza consistio en que el presidente se
pasara del lado de los sindicatos, quizd anticipando el aplau-
so que requeriria al anunciar la expropiacion bancaria.

28 Lépez Portillo, Mis tiempos. Biografia y testimonio politico, t. 11, pp. 1193-
1104.
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Es probable que en las relaciones del Estado con los sec-
tores de la sociedad el margen de latitud para negociar sea
amplio; sin embargo, entre los asuntos que nunca podria ha-
berse concertado estd el mantenimiento de una paridad o la
subsistencia de una regla cambiaria. Este hecho lo comprobd
amargamente, mucho tiempo después, el secretario de Ha-
cienda, Jaime Serra Puche, en un contexto histérico muy dife-
rente. A lo largo del afio de 1994 hubo una serie ininterrumpi-
da de acontecimientos politicos traumdticos que debilitaron
los instrumentos para defender la férmula cambiaria vigente
desde 1992, la cual consistia en una banda de flotacion con
un techo deslizante y un piso fijo. Ya con un nivel reducido
de reservas internacionales, el mencionado Serra Puche in-
tentd concertar, en el seno del Pacto, la elevacion del techo
de flotacion en un 15%.2* Los representantes del sector em-
presarial entendieron enseguida el significado de la medida:
dentro del margen ampliado del techo de la banda, se ubica-
ria inmediatamente el tipo de cambio. Al terminar la reunion,
e incluso en el transcurso de ella, corrieron al bafio con sus
teléfonos celulares para instruir a sus banqueros, en Europa
y Asia, que se apresuraran a comprar divisas: dolares, euros,
libras esterlinas, yens... Es un hecho confirmado.>°

Si el presidente Lopez Portillo llegd a pensar que la ofen-
siva especulativa podia frenarse mediante acciones de concer-
tacion, peco de ingenuo. Seria imposible sentar a una mesa
de negociacion, o mandar llamar al despacho privado, a la

299 Proceso, diciembre de 1994.
2 Entrevista con Luis Enrique Mercado, director general del periddico El
Economista, junio de 2007.
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totalidad de las personas que estan en posibilidad de adquirir
divisas en cantidades importantes. A mayor abundamiento:
el mero intento de negociar ese tema seria indicio inequivoco
de que es el momento indicado para huir de la moneda nacio-
nal. Incluso, aunque se hubiera podido convocar el compro-
miso sincero de los lideres empresariales para ese fin, éstos
habrian estado en la imposibilidad practica de imponer esa
disciplina sobre sus asociados. Las organizaciones empresa-
riales son esencialmente asociativas y de representacion. No
eran, ni nunca lo serdn, un ejército o una burocracia, institu-
ciones en las que hay compromisos de obediencia y mecanis-
mos disciplinarios eficaces de la jerarquia hacia abajo.

Existe, desde luego, otra linea de argumentacion. Al nd-
cleo, a la elite, de la clase empresarial no le convenia que se
produjese una devaluacion hacia finales del sexenio de Lopez
Portillo. No le convenia al gran capital, como tampoco le era
favorable a la banca —aunque este caso se examinard mds
adelante. Las grandes empresas mexicanas se habian endeu-
dado mucho a lo largo del sexenio, en parte como respuesta
al llamado de la Alianza para la Produccidn convocada por el
gobierno. Al hacerlo, la mayoria de ellas habian asumido un
gran riesgo cambiario, pues el grueso de sus ventas lo cobra-
ban en moneda nacional. En caso de haber una devaluacién
grande —como al final la hubo—, sus pasivos se incremen-
tarfan automdticamente en sus balances, con el peligro de
acercarlas a una situacion de quiebra técnica.

El argumento anterior se refuerza con una reflexién mas:
los empresarios no fueron el tnico segmento de la sociedad
que especuld en esa coyuntura. En la especulacion cambiaria

—1la compra de ddlares— se involucraron todos los individuos
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con un capital acumulado que salvaguardar y muchos mas.
Entre éstos estuvieron quienes, sin ser empresarios, tenian
recursos: rentistas, herederos o practicantes exitosos de pro-
fesiones liberales —abogados, médicos contadores. A ellos
habria que sumar otra franja de la sociedad: los integrantes
de la clase politica. La politica llevaba décadas de ser en Méxi-
co una actividad en la que podia lograrse un capital. Y no se
trataba de casos aislados. La corrupcidn no era un accidente
en el sistema politico, sino parte consustancial a su natura-
leza. {Por qué el presidente Lopez Portillo no acuso a esos
politicos de estar azuzando al saqueo del pais? No hubiera
sido correcto hacerlo politicamente, desde luego, pero tam-
poco posible. En rigor, la prdctica de la especulacion hacia
fines del sexenio de Lopez Portillo no fue exclusiva de ningin
segmento de la poblacion. Toda ella acudid a la llamada, en la
medida que tuviera algunos fondos que cambiar a divisas. El
atractivo era grande; absolutamente todos los bienes habian
subido mucho de precio, menos uno: el délar. El gobierno lo
habia mantenido artificialmente barato, con base en su mo-
delo de estrategia econdmica. Era la gran oferta del sexenio;
habia que acudir a comprar... Asf lo hicieron muchos. La es-
peculacion fue practicada por todos.

RESULTADOS ECONOMICOS
Los planes que fallaron

El Plan Nacional Industrial se dio a conocer —como ya se
ha dicho— a principios de 1979. Su meta final no era nada
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modesta: «facilitar un crecimiento econdmico dindmico, or-
denado y estable», que hiciera posible hacia fines del siglo
la eliminacion del desempleo y del subempleo, y garantizar
a la poblacion niveles de vida minimos.>" La prediccion con
respecto al crecimiento del PIB real en 1982 fue de it0.6%!
Pero el Plan Global —expedido en abril de 1980— no se que-
dé corto en términos de aspiraciones grandiosas. Como ya se
ha comentado, en dicho documento se estimd el crecimiento
promedio para el p1B real durante los tres ultimos afios del
sexenio en 8% anual. Acorde con el enfoque de politica eco-
nomica adoptado, el motor del crecimiento seria la inversion
publica, la cual estaba llamada a expandirse en ese mismo
lapso en 14% anual, al igual que las exportaciones. Asimis-
mo, se plantearon ritmos optimistas en lo que respecta al
crecimiento del empleo y de los componentes sectoriales del
PIB.*2

En el sexenio que iba a ser el de planificacion, los planes
econdmicos fracasaron de manera estrepitosa. En tanto, en
los hechos, y con la economia probablemente ya sobrecalen-
tada, el crecimiento del p1B real llegd hasta 9.2% en 1979 y
quedo por encima de 8% en los dos afios siguientes. Sin em-
bargo, en 1982 la economia se desplom¢ hasta experimentar
contraccion. En general, esto ultimo constituyo el principal
fracaso de los dos planes macroecondémicos del sexenio (el
Plan Nacional Industrial y el Plan Global): fallaron en el pro-
posito de generar un crecimiento sustentable hasta 1982 y de
ahi en adelante. En cambio, en dicho afio la economia cayo

21 Secretarfa de Patrimonio y Fomento Industrial, op. cit., p. 9.
22 Gecretarfa de Programacién y Presupuesto, op. cit., pp. 81-83.
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en una crisis muy intensa que provoco recesion.>?3 De 1978
a 1981, la demanda agregada crecié muy por encima de lo
previsto en ambos planes, pero sobre todo en el Industrial;
éste fue el principal factor de estimulo para un crecimiento
exponencial de las importaciones. Y de ahi, en una secuencia
de causas y efectos, el comportamiento de las importaciones
repercutio sobre los resultados de la balanza de pagos y, en
ultima instancia, sobre la deuda externa.

Por lo general, los ritmos de crecimiento anticipados en
el Plan Global parecen —vistos en retrospectiva— excesivos,
desmesurados. En el periodo 1980-1982, la oferta total cre-
ceria a una tasa anual de casi 10% y, dentro de ella, el PIB lo
haria a 8% anual. Por su parte, en la demanda global, la inver-
sion fija bruta estaba llamada a crecer a 13.5% al afio y el con-
sumo total, a casi 8%. Sin embargo, frente a esta expansidon
general tan acelerada, el Plan Global no preveia que se pro-
dujeran presiones sobre las finanzas publicas ni sobre la ba-
lanza de pagos. Para el déficit en cuenta corriente se preveia,
para 1982, un saldo de 1% respecto al PIB a partir de 3.5% en
1979. En relacién con las finanzas publicas, el prondstico era
optimista: «el esquema propuesto contempla una evolucion
de los ingresos netos del sector publico presupuestal, que en
relacion al producto interno bruto pasardn de 24.6 por cien-
to en 1976 a 28.5 por ciento en 1982». De ahi que el ahorro
neto del sector publico se fuera a incrementar «en 3.1 puntos
del producto respecto a 1979 alcanzando un nivel de 7.4 por

23 Barker y Brailovsky, «La politica econdmica entre 1976 y 1982...», op.
cit., pp. 275-278.
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ciento, también en relacion al producto».>

Si bien el afio fatidico fue 1982, pues en su transcurso se
materializé el desplome, los problemas se empezaron a ges-
tar desde mucho antes, sobre todo a lo largo del segundo
semestre de 1981. Dos motores tuvo el crecimiento extraordi-
nario que alcanzo la economia mexicana —«muy superior a
la tendencia histdrica»— de 1978 a 1981: el gasto publico y la
inversion privada. El combustible del gasto publico fue el auge
petrolero de México en un contexto mundial de precios al alza
de los hidrocarburos. Por su parte, el combustible de la inver- 239
sion privada fue un cambio muy importante en las expectati-
vas de los empresarios. Entre los factores que impulsaron di-
cho cambio estuvieron la disminucion de la inflacién, lograda
mediante el programa de ajuste que se instrumento a lo largo
de 1977; una muy amplia oferta de crédito, pero en especial de
crédito externo; y perspectivas optimistas de ampliacion del
mercado interno como consecuencia del potencial petrolero
del pais. Los resultados fueron ampliamente conocidos en su
momento y después. El crecimiento promedio del producto in-
terno real fue de 8.4%, se consiguio crear cerca de 4 millones
de nuevos empleos y la economia mexicana se ubicé en uno de
los niveles de ocupacién mds altos que habia registrado.>

Los problemas provinieron de las dificultades para sos-
tener tan rdpido ritmo de crecimiento. Detrds de ese pano-
rama, que se veia halagiiefio y que festejaban las autoridades,
amenazaban varias vulnerabilidades que, de materializarse,
podrian poner un freno a los programas de expansion. La

24 Secretarfa de Programacion y Presupuesto, op cit., pp. 83, 88-go.
25 Banco de México, Informe Anual 1982, p. 22.
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primera de ellas tenia que ver con las perspectivas de la balan-
za de pagos; la segunda, con la situacién de las finanzas pu-
blicas. La muy rdpida expansion de la economia en los afios
previos solo habia sido posible por una ampliacién sin pre-
cedente de la capacidad para importar, derivada de tres fac-
tores: un crecimiento veloz de la exportacion petrolera, una
muy activa contratacion de crédito externo ante una oferta
amplisima y el alza general que experimentaron los precios
de las exportaciones de México. Con base en estos estimulos,
las importaciones se incrementaron en ese periodo de cuatro
afios a una tasa anual de 43.5%, mds que cuadruplicindose
en el transcurso.

Las vulnerabilidades referidas se empezaron a materiali-
zar desde mediados de 1981, cuando se interrumpid la mar-
cha alcista de los precios internacionales del petréleo. Con
ellos empezaron a caer también las cotizaciones de muchas
otras exportaciones tradicionales de México, como la plata,
el café y el algodon. Los efectos desfavorables en los térmi-
nos de intercambio se reflejaron en menores ingresos por
concepto de exportaciones. La pinza se empez0 a cerrar con
el fuerte aumento que experimentd en esa coyuntura el crédi-
to externo. Las importaciones habian seguido creciendo, es-
timuladas por el efecto inercial del crecimiento previo, por la
expansion continuada del gasto publico y por los incentivos
que provenian de un tipo de cambio cada vez mads sobrevalua-
do. Pero a esas presiones hubo pronto que agregar la de las
fugas de capital. Para la intensificacion de estas ultimas, un
factor de mucha importancia fue la sobreevaluacion del tipo
de cambio. Asi, a medida que paso el tiempo, la situacion de
la balanza de pagos se fue haciendo cada vez mads dificil.
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La segunda vulnerabilidad derivaba de las condiciones en
que se encontraban las finanzas publicas. Los ingresos fis-
cales por concepto de las exportaciones de petrdleo, que au-
mentaron en mds de cinco veces de 1977 a 1981, permitieron
que se mantuvieran sin modificacidn los precios y las tarifas
de otros bienes y servicios expendidos por empresas del sec-
tor publico. Esta politica tuvo efectos muy importantes. Al
evitar presiones inflacionarias a corto plazo, se fomentd im-
plicitamente un mayor consumo a costa de uno menor en el
futuro, el cual tendria también que venir acompafiado deuna 241
mayor inflacion. Esa politica de precios congelados propicio
un mayor desequilibrio de las finanzas del sector publico,
que a corto plazo pudo cubrirse parcialmente con préstamos
del exterior. La prdctica se mantuvo hasta que se hizo insoste-
nible, debido al cierre del crédito externo para México.*

El afio de 1982 se inicid bajo perspectivas muy poco op-
timistas. Con todo, se esperaba que las medidas de ajuste
adoptadas a finales del afio anterior surtieran un efecto tran-
quilizador. Estas habian consistido en la elevacién de los pre-
cios de la gasolina y una reduccion del presupuesto del gasto
gubernamental para fortalecer el balance fiscal. Asimismo, se
esperaba que las restricciones impuestas a las importaciones
pudieran aminorar el déficit de la cuenta corriente. También,
se confiaba en una recuperacion de la economia mundial que
pudiera restablecer la demanda para las exportaciones de
México, pero ésta nunca se materializd. Asi, en un contexto
de intensas fugas de capital, la devaluacion del peso mexica-
no se anuncid finalmente el 17 de febrero de 1982. Habiéndo-

26 Thid., pp. 27-36.
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se devaluado el tipo de cambio 67% para fines de ese mes, se
anunci6 otro programa de ajuste con la finalidad de fortalecer
las finanzas publicas y, por esa via, la balanza de pagos. Las
reacciones ante esas medidas, en los mercados financiero y
cambiario, fueron inicialmente favorables. Sin embargo, la
confianza recuperada se perdid del todo cuando el presiden-
te Lopez Portillo anunci6 su decision de otorgar un aumento
salarial de 10, 20y 30%.

Desde ese momento, y hasta la conclusion del sexenio, la
marcha de la economia mexicana estuvo marcada por una se-
rie de intentos infructuosos por recuperar el control del mer-
cado cambiario. Este no se logré en muy buena medida por
las grandes dificultades que se presentaron para moderar el
gasto publico en un contexto de altas y continuas presiones
inflacionarias. Por otra parte, el sector publico y las empresas
privadas enfrentaron dificultades cada vez mayores para con-
seguir préstamos del exterior, hasta que el crédito externo se
cerrd en definitiva en el mes de junio. Se cayd asi en un circu-
lo vicioso de depreciacion, mayor inflacion y reducciones en
el nivel de la actividad econdmica.

A principios de agosto de 1982, se implantd un mecanis-
mo dual de cambios para racionalizar el uso de las escasas di-
visas. El tipo de cambio en el mercado preferencial arrancé en
49.13 pesos por dolar. Una semana mds tarde, las autoridades
decretaron la transformacion de los depdsitos bancarios de-
nominados en moneda estadounidense en «mexdolares», a
una tasa de cambio oficial de 70 pesos por un ddlar, cuando
en el mercado libre este tltimo se cotizaba a 100 pesos y mds.
A fines de ese mes, el gobierno de México negocié con sus
bancos acreedores una moratoria de pagos de go dias. Final-
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mente, el 1 de septiembre el presidente de la Republica dio a
conocer la implantacion de un control general de cambios y
la expropiacidn de la banca privada.

Todos esos acontecimientos tuvieron repercusiones muy
dafiinas en el desenvolvimiento de la economia a lo largo de
1982. La actividad econdmica entrd en una desaceleracion
muy rdpida, que pronto se convirtid en estancamiento. La
ocupacion ya no crecié —e incluso se contrajo— en los ra-
mos agropecuario, manufacturero, construccion y comercio.
La inflacidn se fue acelerando a lo largo del afio hasta termi-
nar en el mes de diciembre en un aumento anual del indice
principal de casi 100% (98.8%, segtin datos oficiales).>” Todo
ello ocurria en un perjudicial ambiente social de desconcierto
e incertidumbre generalizados.

¢Por qué la planificacion econdmica fracasé de manera
tan estrepitosa? Hay, en primer lugar, una razoén de tipo fi-
losofico: la desmesura, la arrogancia intelectual que implica
la planificacién econémica pormenorizada. Ciertamente, es
un exceso someter la marcha de una economia, cuyo rumbo
depende de la actuacion diaria de millones de personas reali-
zando un numero aun mayor de transacciones, a un estrecho
cartabon discurrido por un grupo de burdcratas mds o menos
ilustrados. El resto de la desviacion es atribuible a problemas
de implantacion de las politicas, a las reacciones imprevisi-
bles de los agentes econdmicos, al azar y a una modificacion
mds o menos drdstica del contexto externo. El gobierno fue el
primero en impedir el cumplimiento de lo especificado en sus
planes, al acordar una expansion de la plataforma petrolera y

27 Ibid., pp. 36-43.
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del gasto publico mds rdpida que lo planeado. Las proyeccio-
nes de cuenta corriente y de precios tampoco se cumplieron,
habiendo sido esta ultima de «una tendencia gradualmente
descendente en el ritmo de la inflacion, reduciendo, como
meta para 1982, el diferencial de la inflacién interna con la
externa entre 4 y 5 puntos».>®

Es indudable que hacia principios de 1981, si se conti-
nuaba por el mismo rumbo, la economia llegaria de mane-
ra inexorable a una crisis de balanza de pagos y devaluacidn.
Probablemente la economia habia sido colocada en esa ruta
por la politica econdmica, aun antes. Sin embargo, en ese
lapso se dejaron sentir en forma paralela perturbaciones ex-
ternas muy desfavorables para la economia mexicana. Estas
repercusiones provenian —como se ha visto— de una des-
aceleracion de la economia mundial, de la disminucion de los
precios para sus exportaciones y de la elevacion de las tasas
de interés en los mercados financieros. La gravedad de esos
fendmenos se fue agudizando hacia fines de 1981 y se mantu-
vo a lo largo de 1982.

En efecto, mientras el ritmo de crecimiento de los paises
en vias de desarrollo fue en promedio de 4.1% anual en el pe-
riodo 1976-1979, se redujo a tan sdlo 1.2% en 1980 y 1981, y
resulto ligeramente negativo en 1982. En cuanto a la elevaciéon
de las tasas de interés, se tiene como ejemplo que la tasa pre-
ferencial en Estados Unidos llegd a ubicarse en 15.5%, nivel
muy elevado en términos histdricos para esa tasa de referen-
cia. La disminucion del precio del petrdleo se inici6 a media-
dos de 1981 y ya no se detuvo a lo largo de 1982. Durante ese

28 Secretarfa de Programacidn y Presupuesto, 0p. cit., p. 134.
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ultimo afio, los precios del petrdleo bajaron en el mercado
internacional aproximadamente 4.5%.>% Es indudable que
estos factores afectaron la economia de México y, en tltima
instancia, precipitaron la devaluacion. Sin embargo, es muy
dudoso suponer que, en ausencia de esas perturbaciones, no
se hubiese producido eventualmente una crisis de balanza de
pagos con pérdida del control sobre el tipo de cambio.

Coincidencias asombrosas

Deliberadamente, esta seccion que versa sobre los resultados
econdmicos en los sexenios de Luis Echeverria y José Lopez
Portillo qued6 conformada sobre todo con imdgenes y el me-
nor texto posible. En general, esas imdgenes muestran dos
aspectos. Primero, y quizd el de mayor importancia, en el
contenido de esas grdficas y en su secuencia quedé plasmado
el proceso de causas y efectos que, final y fatalmente, des-
embocaron en una gran crisis econdmica con devaluacidn,
inflacion galopante y sobreendeudamiento, sobre todo del
sector publico. El segundo aspecto fundamental que se quie-
re mostrar es el paralelismo evolutivo de la economia en los
sexenios de Echeverria y Lopez Portillo. Este paralelismo no
debe sorprender, después de todo lo dicho hasta aqui: la mis-
ma estrategia de politica econdmica desembocd en iguales
consecuencias. En el aspecto cuantitativo, la diferencia en-
tre ambos sexenios provino de la palanca del petrdleo. En el
sexenio de Lopez Portillo la opcidn petrolera propicio que la
deuda externa fuera mucho mayor, al igual que la inflacidn,

29 Banco de México, Informe Anual 1982, pp. 15-18.
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las devaluaciones finales y la quiebra en general.

Cabe reiterarlo, el orden de las grdficas es fundamental.
Todos los problemas se iniciaron en un gasto publico desbor-
dado, que en ambos sexenios estuvo llamado a ser el motor
de un desarrollo econémico rdpido. Ese gasto publico des-
bordado dio lugar a la primera consecuencia intermedia, por
asi decirlo, en el proceso: la formacion de un déficit fiscal
amplio y creciente. Del financiamiento de ese déficit fiscal
provinieron dos consecuencias graves: el crecimiento de la
deuda publica externa y una expansion monetaria excesiva,
gravida de un fuerte potencial inflacionario. En la siguiente
vuelta de tuerca, una inflacion alta y también creciente, com-
binada con un régimen de tipo de cambio fijo, dio lugar a
una apreciacion continua del tipo de cambio real. Esta fue la
principal causa de la fuga de capitales, y no que la banca las
propiciara y estimulara.

El desenlace de crisis econdmica aguda, en que termina-
ron los sexenios de Echeverria y de Lopez Portillo, se gestd
en el sector externo. La inflacion y la sobreevaluacion del tipo
de cambio estimularon dos fenémenos vinculados entre si:
un crecimiento muy agudo de las importaciones y un défi-
cit importante en la cuenta corriente de la balanza de pagos.
Este déficit pudo sostenerse hasta que se dispuso de crédito
externo. En ambas instancias, la capacidad crediticia se ago-
t6 hacia el final de los respectivos sexenios, y l1a consecuencia
inexorable fue la devaluacion cambiaria. A continuacion, las
gréficas elocuentes.
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GASTO PUBLICO. GOBIERNO DE LUIS ECHEVERRIA ALVAREZ

(porcentaje del PIB)
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CRECIMIENTO DEL PIB. GOBIERNO DE LUIS ECHEVERRIA ALVAREZ
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DEFICIT DEL SECTOR PUBLICO. GOBIERNO DE LUIS ECHEVERRIA ALVAREZ
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DEUDA EXTERNA PUBLICA. GOBIERNO DE LUIS ECHEVERRIA ALVAREZ
mmd (miles de millones de ddlares)
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DEUDA EXTERNA PRIVADA. GOBIERNO DE LUIS ECHEVERRIA ALVAREZ
(miles de millones de dolares)
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BILLETES Y MONEDAS EN CIRCULACION. GOBIERNO
mdp DE LUIS ECHEVERRIA ALVAREZ
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INFLACION. GOBIERNO DE LUIS ECHEVERRIA ALVAREZ
(porcentaje)
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iNDICE DE TIPO DE CAMBIO REAL GOBIERNO DE LUIS ECHEVERRIA ALVAREZ
(porcentaje)
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IMPORTACIONES DE BIENES Y SERVICIOS. GOBIERNO
DE LUIS ECHEVERRIA ALVAREZ
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CUENTA CORRIENTE. GOBIERNO DE LUIS ECHEVERRIA ALVAREZ
% (porcentaje del PIB)
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EVOLUCION DEL TIPO DE CAMBIO. GOBIERNO DE LUIS ECHEVERRIA ALVAREZ
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RADIOGRAFIA DEL MODELO ECONOMICO
El esquema en su esencia

Las metas de crecer al 8% anual en términos reales y de que la
ocupacion se expandiera al 3.4% eran tremendamente atrac-
tivas. (Quién podria oponerse a que se alcanzaran esas aspi-
raciones, por todos conceptos deseables? ¢(Por qué habria de
dudarse de que la economia mexicana llegara y se sostuviera
en ese ritmo de expansion? De nuevo, no se trata de poner
en duda las buenas intenciones de aquellos planificadores
entusiastas que creyeron que el petrdleo era la férmula para
superar todos los atrasos econdmicos y sociales. No era ese
el punto. La cuestion residia en si esos objetivos eran asequi-
bles. Las dudas provenian, en suma, de la coherencia logica
de la estrategia de desarrollo adoptada.

En términos macroeconémicos, el modelo planteaba cin-
co grandes objetivos:

+ Crecimiento econdmico al 8% anual.
« Control de la inflacidon.

« Tipo de cambio fijo.

» Elevacion de los salarios.

« Equilibrio de la balanza de pagos.

En términos esquemdticos, el planteamiento de esos objeti-
vos y su vinculacidn con los instrumentos de politica econo-
mica planteados se muestra en el cuadro 4.
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Cuadro 4
INSTRUMENTOS Y OBJETIVOS

Instrumento Objetivo

Gasto publico _—> Crecimiento 8%
Crecimiento 8% —_— > No inflacion
Contencion de las importaciones - > Tipo de cambio fijo
Revisiones salariales —_ Elevacion de salarios
Crédito externo Equilibrio de la

balanza de pagos

Lo primero que se desprende del cuadro 4 es que el aumento

del empleo no estd directamente especificado entre los obje-
tivos. La razdn es obvia: la elevacion de la ocupacion seria una

consecuencia directa de que se consiguiera la meta principal:

crecimiento del producto real al 8% anual. La segunda obser-
vacion, mds de fondo, es que el modelo presenta un desbalan-
ce entre objetivos e instrumentos. La palanca para conseguir
el control de la inflacién no era en realidad un instrumento,
sino el objetivo principal del modelo. Asimismo, las revisio-
nes salariales se presentaban como un instrumento débil o

poco eficaz para alcanzar la elevacion de los salarios reales,
al no estar acompafiadas de otro requisito que ni siquiera fue

planteado por los promotores del modelo: la precondicién
de que la productividad aumentara en forma ininterrumpi-
da. En ese mismo orden de ideas, también la contencion de
las importaciones parecia un instrumento débil, si una ex-
pansion de la produccidn tan rdpida forzaba una ampliacion
excesiva del déficit en la cuenta corriente. Notard también el
lector que las politicas fiscal y monetaria no aparecen en la
lista de instrumentos. Ello se explica, en razon de que ambas
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quedarian subordinadas al instrumento prioritario de la poli-
tica econdmica: el gasto publico. Por eso mismo, sin control
de las politicas fiscal y monetaria por parte de la autoridad,
mds dudosa se presentaba la perspectiva de que el manejo
ordenado de la balanza de pagos se asegurara con tan solo
dos mecanismos: la contencidn de las importaciones y el fi-
nanciamiento del déficit en la cuenta corriente mediante el
recurso al crédito del exterior.

Un pionero del enfoque pragmatico de la politica econd-
mica, que plantea un equilibrio entre objetivos e instrumen-
tos y la necesidad de evaluar la efectividad de estos ultimos,
es Jan Tinbergen, Premio Nobel en Economia en 1969.>*° Este
modelo presentaba dos tendencias hacia el desequilibrio que
hacian dudoso que su aplicacion resultara en un crecimiento
sostenido del producto. La primera de esas tendencias des-
equilibrantes era hacia la generacion de una inflacion supe-
rior a la del exterior y, por tanto, hacia una sobreevaluacion
creciente del tipo de cambio. La segunda tendia a la gestacion
de déficit en la balanza de pagos, lo que podria llevar a satu-
rar la capacidad del pais para endeudarse con el exterior. Am-
bas tendencias resultaban mds creibles al considerar que las
politicas fiscal y monetaria se verian sometidas a presiones
expansionistas muy poderosas, en la medida en que estaban
subordinadas y se verian arrastradas por un gasto publico en
rdpida expansion.

220 Véase al respecto, Jan Tinbergen, Economic Policy: Principles and Design,
Amsterdam, North Holland, 1956, pp. 11-24. Las secciones relevantes
llevan los subtitulos siguientes: «Inconsistencias en objetivos indivi-
duales y colectivos», «Algunas sugerencias con respecto a objetivos» e
«Instrumentos de politica econdémican.
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La intensidad que tendrian estas tendencias para generar
inflacion y déficit externo era algo que dependeria de la velo-
cidad que se planteara para el gasto publico y ésta, a su vez,
estaba supeditada a la meta de crecimiento que se planteara
para el producto. Podria entonces pensarse que los sesgos al
desequilibrio dependian de esto tltimo; es decir, que para la
actividad econdmica podia plantearse un ritmo de expansion
prudente que no indujera a desequilibrios inmanejables. Sin
embargo, este planteamiento se enfrenta a dos refutaciones.
En primer lugar, era un contrasentido plantear un crecimien- 261
to moderado para una estrategia cuya vocacion era precisa-
mente el crecimiento acelerado. En segundo, un argumento
de mayor relevancia técnica era que quiza ni siquiera eligien-
do un crecimiento moderado podria extirparse del modelo su
tendencia hacia la inflacion. Ello se debia al enfoque sosteni-
do por la escuela de pensamiento propulsora de la estrategia
para explicar la inflacidn.

Segun dicha corriente de pensamiento, la inflacién es
causada por «falta de inversiony, por tanto, de producciéon».>
De ahi que se planteara el crecimiento del producto como el
instrumento para garantizar el mantenimiento de la estabili-
dad. No obstante, como es obvio, era demasiado lo que que-
daba suelto, sin amarres, en ese esquema. Antes que nada,
el compromiso de elevar los salarios reales sin tener como
antecedente un incremento de la productividad. Asimismo,
el déficit publico y el expansionismo excesivo en el suminis-
tro de moneda a la economia se presentaban como factores
formidables de presiones alcistas. En el extremo, la pinza de

22t Tello, La politica econdmica en México..., p. 171.
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dichas presiones se cerraria como un pufio de hierro si acaso
no pudiera conservarse la fijeza del tipo de cambio.

En la aplicaciéon de la estrategia de desarrollo descrita
pueden visualizarse dos etapas evolutivas. En la primera, los
indicios de inflacion serian incipientes y la apreciacion gra-
dual del tipo de cambio seria escasamente percibida por la
mayoria de los agentes econdmicos. Si se mantenia la fijeza
del tipo de cambio, no pasaria mucho tiempo antes de que la
sobreevaluacion de la paridad se hiciera evidente para secto-
res amplios de la poblacidn. Quienes salieran del pais, regre-
sarfan platicando que el extranjero «estd muy barato». Asi, la
segunda etapa de aplicacion del modelo estaria marcada por
las fugas de capital inducidas por la sobreevaluacion del tipo
de cambio. Y de ello se derivaria una doble necesidad para
contratar crédito externo: la de financiar el déficit en cuenta
corriente y la proveniente de reponer las pérdidas que sufriria
la reserva internacional del banco central.

Los proponentes del modelo de desarrollo elegido por el
presidente Lopez Portillo estaban animados por la sana in-
tencion de generar un crecimiento rdpido. Se les olvidd, sin
embargo, un importantisimo detalle: asegurar que ese creci-
miento fuese sostenible. Su modelo contenia implicitamente
el germen de esa secuencia de «siga y pare», que tanto propa-
laba temer el mandatario. Desde su concepcion, dicho mo-
delo estaba inoculado con una proclividad a la crisis, pues su
mecdnica era incapaz de resolver dos incdgnitas fundamenta-
les: como combatir con eficacia la inflacién y como impulsar
las exportaciones para evitar la crisis de balanza de pagos.

Tal vez sin conocimiento, pero incuestionablemente no
sin responsabilidad, los asesores econdmicos de Lopez Por-
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tillo ignoraron uno de los paradigmas mads sélidos en teoria
de la politica econdmica que se gestaron durante la década
de 1960. Segun la «trinidad imposible» de Mundell-Fleming,
no pueden convivir sin entrar en crisis un régimen de tipo de
cambio fijo, la libertad de movimiento internacional de capi-
tales y la finalidad de determinar las tasas de interés.>** Asi,
una de las principales incongruencias, aunque no la tnica, de
la estrategia econdmica del sexenio fue mantener la regla de
tipo de cambio fijo con una politica monetaria orientada a
alcanzar cierta meta de crecimiento econdmico.

En ese mismo orden de ideas, hubo en ese enfoque ana-
litico dos omisiones de suma gravedad. La primera, respecto
a la interconexion entre el déficit fiscal y la inflacion. La se-
gunda, en relacion con el nexo insalvable entre la liquidez en
la economia y el déficit en la cuenta corriente de la balanza
de pagos. Para ilustrar la primera de esas relaciones de causa-
efecto, cabe partir de una identidad ampliamente conocida
en la macroeconomia: ex-post; el saldo en la cuenta corriente
dela balanza de pagos es igual al ingreso total en la economia
menos el gasto total. Si se agrupa el ingreso y el gasto total
por sectores (sector publico y sector privado), esa identidad
puede escribirse matemdticamente en la forma siguiente:

CC= (Yd—C—I) +(G—T)

222 Marcus J. Fleming, «Domestic Financial Policies under Fixed and
Floating Exchange Rates», International Monetary Fund Staff Papers, no-
viembre de 1962; Robert A. Mundell, «Capital Mobility and Stabiliza-
tion Policy under Fixed and Flexible Exchange Rates», Canadian Journal
of Economics and Political Science, noviembre de 1963; Robert A. Mundell,
«A Reply: Capital Mobility and Size», Canadian Journal of Economics and
Political Science, agosto de 1964.
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En donde, cc =saldo en la cuenta corriente, Y, = ingreso dis-
ponible, ¢ = consumo agregado, I = inversion privada, G =
gasto publico y T = ingreso publico. Supongase que el sector
privado estuviese en equilibrio, a manera de que Y; = C + I;
entonces, la identidad referida puede escribirse como sigue:

CC= (G-T)

Solo por razones de equilibrio macroeconémico, un déficit
fiscal ejerce una influencia muy poderosa sobre el sector ex-
terno, al absorber parte del excedente exportable e inducir
un crecimiento muy agresivo de las importaciones. No por
casualidad, durante los sexenios de Luis Echeverria y de José
Lopez Portillo puede constatarse una correlacion muy alta
entre ambos balances: el presupuestal del sector publico y el
del sector externo, en su cuenta total de exportaciones e im-
portaciones.

El caso del llamado enfoque monetario de la balanza de
pagos es igualmente interesante y sugestivo. En términos in-
tuitivos, ese enfoque parte de una idea muy légica. Supongase
que en una situacion en la que existe un esquema de tipo de
cambio fijo y la balanza de pagos se encuentra en equilibrio,
el banco central pone en ejecucion una politica monetaria
expansiva por cuyo conducto se expide una cantidad de di-
nero mayor que la que la poblacion requiere para realizar sus
transacciones y para retener en sus carteras. A continuacion,
la ciudadania utilizard, lédgicamente, esos excedentes mone-
tarios en gasto. Parte de ese gasto excedente o redundante
se volcard a la adquisicion de importaciones y de bienes que
de otra manera se habrian canalizado a la exportacion. Por
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consecuencia, considerando constante todo lo demads («cetetis
paribus»), la ampliacion de la oferta monetaria redundaria en
la generacidn de déficit en la balanza de pagos y, por tanto, en
pérdida de divisas por parte del banco central que las sumi-
nistrd para financiar ese déficit.

El planteamiento formal del paradigma es bastante mds
complicado, pero no incompatible con la deduccion anterior.
En este planteamiento se afiade simplemente, a la secuencia
descrita, la remocion del supuesto ceteris paribus,>*3 y queda ast:

265
R M|P Y ¢+ I #| DD
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En donde, R = reservas internacionales del banco central, P
= nivel de los precios, Y = nivel del producto nacional, R =
tasa de interés, I = inflacién, M = multiplicador monetario
(resultante de dividir oferta monetaria entre el monto de Mr).
Por su parte, €y, &y €[ SON las elasticidades de la demanda
de dinero con respecto al producto, a la tasa de interés y la
inflacion, y

)

P hm D
p>m?Y D

las tasas de crecimiento respectivas del nivel de precios, del
multiplicador monetario y del crédito interno del banco cen-
tral.

223 B, B. Aghelviy M. S. Khan, «The Monetary Approach to Balance of Pa-
yments Determination: an Empirical Test», en International Monetary
Fund, Staff Papers, 1977.
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La introduccion del supuesto ceteris paribus en el caso general
da lugar a que el primer monomio, que estd a la derecha del
signo igual, sea una constante. Es decir

H|P Y ¢+ I m
—|—te, —+e, —+g, ——— [=C
R |P Y r I m

Entonces, es posible escribir la férmula general como sigue:

R_._DD

R R D

De donde se desprenden dos conclusiones de mdxima impor-
tancia: la primera y mds relevante, que mientras mds rdpida
sea la tasa de crecimiento del crédito interno, mas rdpido sera
también el ritmo de declinacion de las reservas internacio-
nales del banco central; y segunda, la fuerza de ese impacto
causal serd tanto mds intensa en la medida en que el saldo del
crédito interno del banco central sea mayor que el saldo de la
reserva internacional.

Sesgos desestabilizadores

El modelo de politica econémica aqui comentado presentaba,
de entrada, una serie de sesgos desestabilizadores. Lo rele-
vante es que todos ellos provenian de la logica interna de su
funcionamiento y no de problemas de su instrumentacion. El
principal de ellos —ya enunciado aunque no explorado en
plenitud— era su sesgo a generar inflacion.
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Sesgo inflacionario

Los proponentes del modelo de politica econdmica aqui
analizado argumentaban causas «de tipo estructural» para
dar cuenta de la inflacion. Asi, Tello explicaba: «La idea mds
aceptada para explicar el origen de la inflacion es la de un
rezago de la oferta de bienes de consumo necesario frente a
la demanda, que en algin momento ha de originarse princi-
palmente, a su vez, en un rezago de la inversion».>** Mds ex-
plicito, el Plan Global de Desarrollo 1980-1982 sefialaba que
debian buscarse «las causas que generan el proceso inflacio- 267
nario... en el desfase entre una demanda agregada creciente,
publicay privada, y una oferta de bienes y servicios que no se
desarrolla con la misma velocidad que aquélla...»**

La clave analitica reside en esta ultima concepcidn. {Por
qué esa oferta, en expansion rdpida, nunca alcanza a la de-
manda? La razén es muy sencilla, pero sobre todo reveladora.
Hay en ese razonamiento una invocacion implicita a la expli-
cacion ortodoxa o monetarista de la inflacion. Bajo el enfo-
que recomendado de politica econdmica, la demanda agrega-
da va siempre delante de la oferta porque avanza impulsada
por un suministro siempre excesivo de liquidez por parte del
banco central. Ese modelo de desarrollo conlleva predomi-
nancia fiscal. En muy buena medida, la politica monetaria se
orienta al financiamiento del déficit publico en detrimento de
la disciplina monetaria. Se inyecta continuamente a la circu-
lacion moneda en redundancia, la cual impulsa a la demanda
agregada y genera presiones sobre el nivel de precios.

224 Tello, La politica econdmica en México..., p. 76.
225 Secretarfa de Programacién y Presupuesto, op. cit., p. 132.
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En esa explicacion «estructuralista» se tiende a confundir
las perturbaciones alcistas con la inflacion, que es un feno-
meno esencialmente dindmico: una carrera continua, hacia
delante, de todos los precios —salarios, tipo de cambio y el
resto de los precios— para ver cudl logra adelantarse mds.
Las perturbaciones alcistas son otra cosa: factores que dan
lugar a que algunos precios sean mds elevados de lo que lo
serian en condiciones normales, sin «cuellos de botella» 0 en
situaciones de apertura comercial.

En el fondo, no es sdlo la explicacion de la inflacién lo
que es «ortodoxo» en las entrafias de ese modelo de desarro-
llo, sino también algunos de los métodos que se aplicaron en
efecto para sofocar las presiones inflacionarias. El principal
caso fue la utilizacién del tipo de cambio como ancla o dique
de contencion para la inflacion. En un sentido pragmatico,
éste fue el propdsito de conservar la fijeza de la paridad en los
sexenios 1970-1976 y 1977-1982; sobre todo durante este ulti-
mo, cuando para contener la inflacion se recurrié a la estabi-
lidad del tipo de cambio, y al control de precios y tarifas de los
bienes y servicios producidos y expendidos por las empresas
propiedad del Estado. De esto dltimo se derivaron aquellos
monstruosos subsidios implicitos que el gobierno transfirid
a la sociedad mediante precios artificialmente bajos durante
el sexenio de Lopez Portillo.

Sin embargo, —como se ha visto— ni aun mediante esos
procedimientos distorsionantes se logrd reprimir a la infla-
cion, por lo que finalmente el tipo de cambio sucumbi¢ ante
las tendencias desestabilizadoras y el embate de la especula-
cidn. No por casualidad, en los dos sexenios en que se aplico
el modelo de politica econémica que se analiza, durante los
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primeros cinco afios —es decir, antes de que hubiera deva-
luacién— los precios de los servicios crecieron mucho mads
rapido que los de los bienes comerciables, contenidos par-
cialmente estos ultimos por la fijeza transitoria del tipo de
cambio.

Sesgo a una productividad baja

Varios factores esenciales en ese modelo econdmico propi-
ciaban una productividad baja o, de plano, una franca impro-
ductividad. Una primera fuerza en ese sentido era el ambiente
proteccionista que requeria para operar. Como se ha visto, la
contencion de las importaciones, mediante el expediente de
la proteccion, era el principal instrumento de politica econo-
mica para buscar el equilibrio de la balanza de pagos. A ello
cabia sumar el «empleismon», el prurito de ofrecer ocupacion
por ofrecer ocupacidn, que fue tan caracteristico del sexenio
1970-1976 y que no se detenia a considerar la eficiencia de
las estructuras productivas, ya fuesen publicas o privadas. El
circulo se cerraba con un inmenso sector paraestatal, cuyas
unidades productivas tuvieron con demasiada frecuencia, a
su cabeza, no a empresarios con experiencia o administra-
dores profesionales, sino a figuras de la politica, a quienes se
daba asi un simbdlico premio de consolacién por brillantes
servicios prestados al pafs.

El proteccionismo ejerce diversos efectos nocivos sobre la
planta productiva protegida, pues tiende sobre todo a inducir
precios internos mds altos que en el extranjero. De ahi que
el mejor indicador para medir el grado de proteccion sea el
diferencial entre los precios internos y externos de los bienes
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que gozan de proteccion. El resultado l6gico de una situacion
semejante es que, en un ambiente protegido, las unidades
productivas puedan subsistir aun operando con insuficiente
productividad, es decir, con costos elevados.

Tanto en México como en otras partes del mundo, las em-
presas gubernamentales nunca se han distinguido por tender
a la eficiencia. En una primera aproximacion, puede decirse
que sus administradores no tienen los incentivos para operar
con eficiencia, como si los tiene quien es el propietario de
una empresa o trabaja en su representacion o para su benefi-
cio. Puede haber otras explicaciones mds o menos complejas
para ilustrar el fenémeno. En el lado de la simplicidad, o lo
sencillamente evidente, sobresale en México el fendmeno de
la corrupcion; incurrir en prdcticas de prevaricacion era mu-
cho mds sencillo en una empresa del Estado que en una enti-
dad publica, como una secretaria o un organismo. En cuanto
a las explicaciones complejas, obra la gran marafia de regula-
ciones y controles que maniatan y sujetan a un administrador
publico que intente inyectarle agilidad y eficiencia a la unidad
productiva que maneja:

El exceso de control resulta en descontrol... Se puede decir que
todo funcionario responsable tiene que actuar irresponsablemente,
o cuando menos con irresponsabilidad formal... Si los sistemas de
control pretenden abarcar todos los aspectos de una operacion y
son excesivamente complejos, es necesario violarlos para que no se
paralice la empresa... Es lamentable que durante los tltimos trein-
ta aflos en que ha venido creciendo la participacion del Estado en
la actividad econdmica nacional, ha venido también creciendo la
burocracia y ésta ha venido induciendo el desorden en su afdn de
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ordenar en demasia.>*¢

«Progreso improductivo» le llamo el ingeniero Gabriel Zaid al
complejo economico centralizado, centripeto, cerrado y pre-
sidencialista que se gestd a partir de la conjugacion de dos
fuerzas: el sistema politico concentrado en la figura del poder
ejecutivo y un modelo de desarrollo apoyado en el dinamismo
sintético del estatismo y del dirigismo. Sobre este tema, di-
cho intelectual independiente escribié paginas memorables.
El presidencialismo mexicano, apuntd, habia pasado de ser
militar, diplomatico y politico a econdmico, «para desgracia
del pais». El presidente de México, ademds de ser el jefe de
todos los poderes, las 31 entidades politicas de la Republicay
todas las entidades publicas, lo era también de:

las vias y los medios de comunicacién y transporte; de la moneda, el
presupuesto, los créditos, los salarios y los precios, de las tierras, las
aguas, los cielos y el subsuelo; del petrdleo, la electricidad, la side-
rurgia, la quimica; del comercio interior y exterior; de la agricultura
y la educacion, de la salud y de la pesca, del café, del azicar; de un
conglomerado empresarial como pocos en el mundo por su tama-
flo, diversidad y control (por lo menos en su propio territorio) de los

mercados...>?’

Para Zaid, esta excesiva concentracidon del poder econdmi-
co habia sido desastrosa para México. En la economia pre-
sidencial todo subia «a su nivel de incompetencia». En ese

228 Adridn Lajous, Mi cuarto a espadas, pp. 7-8.
227 Gabriel Zaid, La economia presidencial, México, Vuelta, 1987, pp. 11-12.
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sistema, las inversiones eran necesariamente improductivas
y no habia mecanismos de alerta para reconocer las pérdi-
das provocadas por las asignaciones equivocadas de recursos.
Para rematar, Zaid comprobaba de manera empirica la im-
productividad del esquema. Mientras que en el periodo del
secretario de Hacienda Eduardo Sudrez (1936-1946) la inver-
sidn total sobre el P1B habia sido de 11%, con un crecimiento
anual de 5%, y en el de Antonio Ortiz Mena (1959-1970), de
16%, con tasa de crecimiento de 7%; en los correspondien-
tes a los presidentes Echeverria y Lopez Portillo, esas mismas
variables habian mostrado los valores siguientes: 18% y 6%,
y 25% y 6%, respectivamente. Ello indicaba que una medida
de productividad, resultante de dividir la tasa de crecimiento
del p1B entre el coeficiente de inversidn, habia descendido de
48y 43%, en las etapas de Sudrez y Ortiz Mena, a 36% en el
sexenio de Echeverria y a 24% en el de Lopez Portillo.>?

Sesgo antiexportador

Podrd alegarse que durante la etapa del llamado Desarrollo
Estabilizador el modelo de politica econémica también tuvo
un sesgo antiexportador, al menos por su proteccionismo a
la industrializacion por sustitucidén de importaciones. De ahi
que no deba sorprender el relativo estancamiento que mos-
traron en esa época las exportaciones de manufacturas. Sin
embargo, todo hace indicar que dicho sesgo se intensificd
durante las administraciones de los presidentes Echeverria
y Lopez Portillo. A la influencia de la variable proteccionista

28 bid., p. 26.
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deben haberse sumado al menos otras tres: la baja produc-
tividad en el sector paraestatal formado en el periodo 1970-
1976, la absorcion del excedente exportable por el sobreca-
lentamiento de la economia debido a la politica econdémica
de esos afios, y la sobreevaluacion de la moneda en los prime-
ros cinco afios de ambos sexenios.

En el Plan Global de Desarrollo 1980-1982 se contempld
que las exportaciones manufactureras tuvieran un desempe-
flo mucho mds exitoso que el que tuvieron. No es de extrafiar
que en este punto los resultados hayan sido muy diferentes a
lo planeado. Hacer una estimacion del impacto desfavorable
de cada una de las variables enunciadas rebasaria las inten-
ciones del presente trabajo, por lo que sdlo se deja constan-
cia de las estimaciones optimistas («cuentas alegres») que se
habian hecho sobre la potencialidad exportadora de la nueva
economia mexicana y lo que en verdad ocurrio: la petroliza-
cién virtual por el lado del ingreso de la balanza comercial de
Meéxico.

LA DEVALUACION Y SUS CAUSAS
{«La solucién de los problemas» (sic)?

De 1978 a principios de 1981, la economia de México habia
tenido un desempefio formidable. La marcha ascendente
del programa econdémico sexenal seria truncada por tres
fuerzas. Primera, por el debilitamiento de los términos de
intercambio a raiz de la caida de los precios de las principa-
les exportaciones de México. Segunda, por el cierre del cré-
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dito externo para el pais. Tercera, por el efecto perverso de
las fugas de capital. El desplome de los precios de las expor-
taciones era un fendmeno que habia venido de afuera y no
existia algo que se pudiera hacer internamente al respecto.
Lo mismo valia para el cierre del crédito internacional, pero
el fendmeno de las fugas de capital fue algo distinto. Frente
a ese problema, si habia habido un margen de movimiento
amplio para la accién. Antes que nada, debia aplicarse un
castigo a quien las habia propiciado: la banca privada. Acto
seguido, para completar el circulo, se tendrian que tomar
las providencias necesarias para evitar que las fugas masi-
vas de capital siguieran ocurriendo. Esta serfa la misién del
control general de cambios. Seguramente, el presidente L6-
pez Portillo creyd en la efectividad de ese sistema cuando
se lo propusieron. De otra manera, no se hubiera atrevido a
gritar hacia el final de su tltimo informe presidencial: «iNo
nos volverdn a saquear!»

El control generalizado de cambios

La preocupacidn por impedir la fuga de capitales no era nue-
va en México. Esta ha sido tradicionalmente la finalidad de
un control de cambios general, y no la de obstaculizar cier-
tas transacciones comerciales de cardcter especifico. Para
este ultimo fin siempre han existido otros mecanismos pro-
teccionistas, como los aranceles, los permisos de importa-
cién o las cuotas. En particular, la conveniencia de aplicar
un control de cambios se estudio cuidadosamente en México
durante el sexenio del general Ldzaro Cdrdenas y, después,
a finales de la presidencia de Manuel Avila Camacho. En el
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primero de esos periodos, el propdsito era atajar las fugas
de capital detonadas por el programa de reformas agrarias
y sociales llevadas a cabo por el presidente Cdrdenas. En el
segundo, se buscaba evitar que emigraran en forma masi-
va los capitales libres que habian entrado al pais durante la
Segunda Guerra Mundial. En ambas ocasiones, después de
preparar estudios cuidadosos, se desecho la posibilidad de
implantar un control de cambios general, y no fue porque
las fugas de capital hubieran dejado de ser nocivas, sino por
una razon de cardcter prdctico: por la muy dudosa efectivi-
dad de ese mecanismo para evitar que montos importantes
de fondos salieran del pais una vez que sus tenedores deci-
dian expatriarlos.

¢Por qué, si esos argumentos habian sido validos en las
décadas de 1930 y 1940, debian dejar de serlo cuatro dece-
nios después? ¢{Qué habia cambiado tanto en el transcurso
que para ese momento, 1982, el control de cambios ya era
un mecanismo altamente efectivo? ¢Era el pais el que habia
cambiado, con la formacion de una burocracia aduanal com-
petente y proba, o se habian desarrollado tremendamente los
mecanismos técnicos para darle efectividad a ese sistema? La
clave no residia en que hubiera dejado de ser deseable obsta-
culizar los flujos de salida de capital. Adoptar ese mecanismo
parecia una salida politica honorable para el presidente de la
Republica, que se encontraba atorado en un serio brete de
credibilidad.

El inconveniente con el control de cambios era, de nuevo,
su mads que dudosa efectividad practica. El entonces director
general del Banco de México, Miguel Mancera, lo habia ad-
vertido con toda claridad en un folleto que, al margen de la
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Presidencia, se hizo circular hacia principios de 1982. ¢{Como
interpretar esta publicacion? ¢(Fue el acto individual de un
banquero central con autonomia o una accién concertada
con el candidato a la Presidencia, Miguel de la Madrid? Cual-
quiera que haya sido la motivacidn, el hecho es que aquel fo-
lleto circulé ampliamente, explicando con gran pormenor las
razones que harian frustrdnea la implantacion de un control
general de cambios en México.

El control de cambios es un instrumento de politica econdmica. En
consecuencia, sus ventajas y desventajas deben ser sopesadas con un
espiritu ajeno a cualquier dogmatismo. Dicho instrumento resulta
atractivo para muchos por las virtudes que se le atribuyen, en es-
pecial como mecanismo de defensa contra las fugas de capital. Sin
embargo, un andlisis pragmdtico —no dogmadtico— sobre la con-
veniencia o inconveniencia de su adopcidn, debe aspirar, también, a
determinar su verdadera eficacia, asi como a definir los problemas
que su aplicacion causaria. En el presente folleto se examinan tanto
los objetivos y sistemas de control de cambios, como las limitaciones
y dificultades de operacidon del mismo. La conclusidn es claramente
adversa a su establecimiento.>*

Un control de cambios integral implica que toda venta de
moneda en el pafs se haga obligatoriamente a las autoridades
correspondientes y todas las compras se concerten con esa
autoridad. {Cudntas formas tiene un pafs de captar divisas
del exterior? En la enumeracion se incluyen necesariamente

229 Banco de México, Inconveniencia del control de cambios, México, s.e., 20
de abril de 1982, p. 5.
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las expropiaciones que se realizan de bienes y servicios, la
obtencion de créditos internacionales, inversiones extranje-
ras directas y de cartera y, en el caso de México, sobresalen
de manera muy importante los envios de dinero de los tra-
bajadores emigrantes a sus familias, preferentemente desde
Estados Unidos y Canadd. Por la otra parte, la totalidad de los
agentes que tengan que hacer pagos al extranjero —para im-
portar bienes y servicios o para dar servicio a sus deudas con
el exterior— también deberian adquirir las divisas necesarias
con la autoridad competente.

Esta sola enumeracidn hace ver la imposibilidad prdctica
de aplicar un control de cambios eficaz. En primer lugar, exis-
ten muchisimas transacciones que implican el ingreso y egre-
so de divisas, las cuales son practicamente imposibles de de-
tectar y controlar para cualquier gobierno. Hacer pasar todas
las solicitudes para uso de divisas por la autoridad entrafiaria
dificultades de cardcter administrativo, legal y hasta politico,
y en la practica terminarian por paralizar y deformar diversas
actividades. México es un pais con vastas costas deshabita-
das y una frontera de 3 mil kilémetros con Estados Unidos.
Seria practicamente imposible evitar el contrabando, como
también lo seria detener las salidas fisicas de capital, que se
pueden realizar mediante el envio al extranjero de obras de
arte o piedras preciosas. Distinguir entre las solicitudes de
divisas cudles eran para hacer pagos autorizados y cudles no,
resultaria una tarea poco menos que imposible, seguida por
un largo etcétera.>°

El diagnostico del citado folleto resultd acertado respecto

230 Ibid., pp. 7-14.
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a la eficacia de un control de cambios integral. A partir de
su anuncio, el 1 de septiembre de 1982, el mecanismo estu-
vo en vigor por un lapso de tan sélo go dias. Las estadisticas
de balanza de pagos correspondientes a ese periodo tienden
a confirmar que las fugas de capital fueron probablemente
mds cuantiosas en ese lapso que en los trimestres anterior y
posterior a su implantacion.

Asimismo, durante la vigencia del control de cambios
pudo comprobarse que los evasores contaban con audacia,
imaginacion y flexibilidad claramente superiores a la capa-
cidad de las autoridades para asegurar la eficacia del sistema.
Dentro del pais, las ventas de divisas s6lo podian realizarse
con la banca, y a cuenta del banco central, y las compras uni-
camente estaban permitidas a ciertos agentes economicos
para fines especificos. Asi, en forma espontdnea surgio en
el lado estadounidense de la frontera un amplio y eficiente
mercado en donde los ddlares y los pesos se intercambiaban
libremente, como es obvio, a cotizaciones mucho mds eleva-
das que las establecidas en el mercado oficial. (Mientras que
en México el tipo de cambio «preferencial» era de 50 pesos
y el «ordinario», de 70 pesos; a principios de octubre, en el
mercado libre allende la frontera el ddlar llegd a cotizarse
hasta en 138.33 pesos.)*" Esta situacion impedia que gran
cantidad de divisas ingresaran al pafs, lo que generaba una
escasez de moneda extranjera, que no cedio a pesar de que a
principios de noviembre se autorizo que casas de cambios y
de bolsa mexicanas operaran por cuenta del Banco de México

23t Banco de México, Informe Anual 1982, pp. 193-194.
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cerca de la linea fronteriza y en las zonas libres.>3

Reintegrado a su cargo como director general del Banco
de México a partir de diciembre de 1983, Miguel Mancera fue
citado a comparecer ante la Comision de Hacienda y Crédito
Publico de la Cimara de Diputados para intercambiar opinio-
nes «sobre la problemdtica cambiaria de nuestro pais», lo que
«implicd necesariamente volver a reiterar todas las conside-
raciones y argumentos en relacion a la ineficacia de los siste-
mas de control de cambios». Asi, el compareciente presento
a los legisladores una recapitulacion breve y sintética sobre
lo que habia significado en términos prdcticos la vigencia del
control de cambios y su eficacia.

La aguda escasez de moneda extranjera contrajo drdsticamente las
importaciones, habiendo caido éstas aun en los renglones mds in-
dispensables para la operacién de la planta productiva y la satisfac-
cion del consumo bdsico. La escasez de divisas también se tradujo
en el incumplimiento generalizado del servicio de la deuda externa
privada y en la suspensiéon de amortizaciones de la deuda publica
externa. Los pagos a los proveedores extranjeros se paralizaron. La
economia de la frontera norte del pais sufria enormes trastornos. El
mercado de cambios del pafs se hacia en elevadisima proporcion en
los Estados Unidos. A la banca del pais se le causaron cuantiosas
pérdidas cambiarias en el trimestre comprendido de septiembre a
noviembre debido al diferencial entre los tipos de cambio preferen-
cial y ordinario entonces vigentes —dichas pérdidas, tan sélo por lo
que se refiere a la banca comercial, equivalian aproximadamente a

todo el patrimonio neto que habfa acumulado en su historia, y, por su

232 Diario Oficial, 3 de noviembre de 1982.
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cuantia, tuvieron que ser absorbidas por el Erario. La violacidn de las
disposiciones cambiarias era masiva y, no obstante la existencia del
control generalizado de cambios, las fugas de capital continuaban

ocurriendo en gran magnitud.?33
El presidente que no entendio a la especulacion

La contradiccion mds flagrante en el proyecto econémico
del presidente Lopez Portillo —ya se ha dicho— residid en
comprometerse a la estabilidad cambiaria en forma paralela
ala aplicacion del expansionismo fiscal y monetario. En esto,
como en muchos otros asuntos, el paralelismo con el régi-
men de Echeverria fue muy cercano. Habia que crecer rdpido
para alcanzar las aspiraciones del proyecto, y el gasto publico
aparecia como la herramienta idonea. Ya en marcha, el en-
foque mostro tener un sesgo inflacionario muy marcado. La
inflacién no conseguia abatirse con inversion y produccidn,
tal como rezaba la tesis oficial adoptada para el caso; tam-
poco si se desanudaba con esfuerzo y recursos los «cuellos
de botella» que aparecian en la economia. «La inflacion no
cede», comento con resignacion el presidente Lopez Portillo
a principios de 1982, para aportar a continuacion una expli-
cacion salvadora y autocomplaciente: «pero ya no estamos
como estuvimos... con inflacion y con recesion... Ahora es el
resultado del propio desarrollo, consecuencia del incremen-

33 «Consideraciones sobre politica cambiaria», exposicion del director
general del Banco de México ante la Comisién de Hacienda y Crédito
Publico en la Cdmara de Diputados el 28 de noviembre de 1985, mi-
meografia, pp. 2-3.
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to de la demanda, en una sociedad que todavia no ajusta el
ritmo de produccion y productividad».>3+

Lo cierto es que la inflacién no cedié nunca a lo largo
de ese sexenio, sobre todo después de que, apoydndose en
la opcidn petrolera, México repudio la tutela del Fm1 y tird
por la borda el plan de crecimiento moderado en tres bienios
propuesto por Lopez Portillo a principios del sexenio. El fe-
nomeno alcista despertd sorpresa en el mandatario y quizd
también en sus principales asesores econdmicos, pero lo
cierto es que las politicas econdmicas con sesgo inflacionario
provocan inflacidn. Asi, aunque el tipo de cambio se mantu-
viera fijo, la inflacién en México divergid visiblemente de la
de Estados Unidos.

En términos técnicos, la fijeza del tipo de cambio y la in-
flaciéon dan lugar a una apreciacion muy marcada del tipo de
cambio real. Hacia 1979-1980, pero en especial durante 19381,
los mexicanos que viajaban al extranjero notaban el evidente
«encarecimiento» de México y el «abaratamiento» de lugares
tradicionalmente caros, como Paris o Nueva York. Todos los
indices de tipo de cambio real indicaban una apreciacion muy
marcada de la moneda mexicana, como se muestra en el capi-
tulo «Resultados econdmicos».

Sin embargo, las autoridades no reaccionaron ante el fe-
nomeno hasta que la situacion empezd a entrar en verdadera
crisis, es decir, hasta que hubo evidencias muy palpables de
fugas de capital. {Por qué no hubo reacciones antes? Una ex-
plicacion es que se pensé que la opcidn del petrdleo podria
compensarlo todo... incluso el sostenimiento de un tipo de

24 Lépez Portillo, Mis tiempos. Biografia y testimonio politico, t. 11, p. 1167.
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cambio claramente sobrevaluado. Otra posibilidad es que,
envuelto en el frenesi petrolero, el presidente Lopez Portillo
desdefid la opinidn de los funcionarios del sector financie-
ro, quienes le informaron sobre la vulnerabilidad cambiaria
que presentaba el pais (los cuales eran considerados peyora-
tivamente como ortodoxos). Otra posibilidad es que el man-
datario suponia que podria sostener la paridad con el mero
discurso, dadas sus vastas reservas de retdrica nacionalista
y solidaria.

Tenemos que cuidar nuestras divisas... tenemos que comprar afuera
con divisas, cuidémoslas... defendamos nuestra autodeterminacion
monetaria... la moneda es uno de los derechos fundamentales de la
soberania. Defendamos nuestro peso, que no es necesariamente so-
brevaluado, sino adecuado a nuestro interés y no supeditado al inte-
rés de los especuladores, ni de los turbios intereses extranjeros...2s

Para convocar a la defensa del peso y a la sustentabilidad
del tipo de cambio, Lopez Portillo aludia en sus discursos a
conceptos civicos y filosoficos totalmente ajenos a la deter-
minacion cotidiana de los ciudadanos, en el sentido de qué
comprar, vender, ahorrar o guardar. Las decisiones relativas
a como aplicar un ingreso limitado para optimizar su rendi-
miento, a cdmo buscar maximizar la rentabilidad de un nego-
cio o proteger mejor los ahorros las consideraba «prosaicas,
de todos los dias». Las consideraciones respecto a la mejor
forma de guardar sus ahorros y salvaguardar el patrimonio
familiar las deberian tomar los mexicanos con base en «el

335 Ibid., t. 11, p. 1168.
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privilegio de la nacionalidad», por «solidaridad nacionalista»,
a fin de «lograr que los intereses particulares coincidan con
los generales»; con el objeto de «no traicionar el espiritu de
la ley y actuar como mexicanos, no como extranjeros vergon-
zantes»; «para no hacerle el juego a la parte mas despreciable
de la sociedad» y un largo etcétera de frases semejantes, bue-
nas para los discursos en las celebraciones civicas pero no
para conducir la politica econdmica.

Al referirse al problema de la especulacidén cambiaria, el
presidente lucia su talento de catedrdtico amante de las abs-
tracciones filosdficas, su temple de novelista con inclinacio-
nes al realismo fantdstico o de tribuno extraviado en la poli-
tica, pero no los necesarios para gobernar econdmicamente
a un pafs tan complejo como México: realismo, objetividad y
perspicacia, talentos del verdadero estadista.

Los seres humanos que pueblan una nacién no son como
los desea o imagina el gobernante sofiador. Asi lo debe en-
tender el verdadero estadista. Lopez Portillo debié conocer
la reaccion tipica de las masas frente a la posibilidad de que
hubiese un ajuste cambiario, en especial cuando contaba con
la privilegiada experiencia de haber sido secretario de Ha-
cienda. No habia por qué rasgarse las vestiduras con falsos
pudores. Los empresarios buscan maximizar las ganancias
en sus negocios; los consumidores, obtener la mejor oferta; y
los ahorradores, optimizar la proteccion del patrimonio aho-
rrado. Si estos ultimos perciben el riesgo de una devaluacidn,
buscardn pasar sus ahorros a una divisa segura. La actitud
puede parecer mezquina, egoista, rastrera, pero es real.

La inclinacién a comprar barato y vender mds caro es con-
natural al ser humano. El arbitraje consiste en realizar una
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operacidon semejante pero en forma simultanea. Por el con-
trario, especula quien compra algo con la esperanza de ven-
derlo mas tarde a un precio mds elevado. Eso es lo que hacian
los especuladores en el mercado cambiario durante aquellos
afios de 1980 y 1981, toda vez que el ddlar se encontraba ridi-
culamente barato y era de esperarse que el precio se ajustase
a niveles mds adecuados. Proteger los ahorros mediante esa
operacion era una accion racional, aunque en lo colectivo
resultara perjudicial para la nacidn. Pero el individuo, al in-
tentar proteger su patrimonio personal, nunca piensa en la
colectividad y no tiene por qué hacerlo. No es su papel. Re-
flexionar en términos del bienestar colectivo es s6lo funcion
de la autoridad.

El mandatario debié ser informado respecto a la manera
en que se forman en México las expectativas sobre el tipo de
cambio. Este es el Unico pafs en vias de desarrollo que tiene
frontera con Estados Unidos, la nacién mads rica y poderosa
del orbe. A diferencia, por ejemplo, de lo que ocurria en Es-
pafia antes de crearse el euro, cuando el ciudadano espafiol
tenia frente a si el franco, el marco, la libra esterlina, la lira
y el ddlar como referencias monetarias, en México éstas se
reducian a una: la moneda estadounidense, situacion de gran
importancia dados los multiples nexos econdmicos entre
ambos paises. El ciudadano mexicano, por razones obvias,
siempre ha estado atento a los indicadores para dilucidar si
el tipo de cambio puede sostenerse. Los visos de sobreevalua-
cion siempre han sido indicio de la debilidad de la paridad vi-
gente y, en ausencia de otros indicadores, encuentra orienta-
cién en el rumor, en la confesion confidencial, en la conjetura.
Esta puede provenir de quien si tiene acceso a los indicadores
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y de asesores profesionales que advierten que no se trata sélo
de la sobreevaluacion del tipo de cambio, sino que la deuda
externa ha crecido mucho, las finanzas publicas estdn muy
desordenadas, el déficit en la cuenta corriente es muy alto, el
financiamiento disponible ya sélo es de corto plazo...

De 1978 a 1981, las autoridades debieron estar avisadas
sobre esa logica conductual y actuar en consecuencia, para
no permitir que el tipo de cambio se sobrevaluara tan aguda-
mente. Al igual que las corridas bancarias, los ataques espe-
culativos masivos contra las monedas son fendmenos que se
gestan en forma larvada, y cuando la masa critica ha desarro-
llado suficiente volumen, al menor y mds imprevisto signo se
desata la estampida. De este hecho, de vigencia universal, de-
bid de haber sido informado el presidente Lopez Portillo por
sus asesores econdmicos. Si no ocurrid asi, la omision fue
responsabilidad de €l y, supletoriamente, de ellos. O, como
apunté Enrique Pérez Lopez: «Quien tiene todo el poder, tie-
ne toda la responsabilidad».>3°

Esos mismos asesores debieron de haberle advertido que
si alguna finalidad publica no se puede concertar ni negociar
con los grupos de poder, ésa es la paridad del tipo de cambio.
El mero intento de negociar el tema se interpretaria como la
sefial para correr; el impulso a ser el nico traidor (free rider)
termina por llevar a la masa a una conducta no acordada. Se
trata de hechos duros de realpolitik, no de ilusiones. Hacia fi-
nales del sexenio de Lopez Portillo, el ddlar ya estaba muy ba-
rato. La primera sefial para que se destapara la cargada contra
la moneda nacional —Ila «sacadera de ddlares», segtin expre-

238 Pérez Lopez, op. cit., p. 89.
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sion de Lopez Portillo— fue la caida del precio internacional
del petrdleo, hacia junio de 1981. Meses mds tarde, el propio
presidente dio un banderazo de salida a los especuladores
cuando, seguramente con la mejor de las intenciones, infor-
mo a la nacion a voz en cuello: «Estamos ddndole ritmo al
valor de nuestra moneda con el desliz, con los aranceles, con
las licencias y con los estimulos y fomento a las exportacio-
nes. Esa es la estructura que le conviene al pais..., la que me
he comprometido a defender como perro...»*3” Estas frases
se pronunciaron a principios de febrero de 1982. La devalua-
cidn se anunciaria pocos dias después, el 17 de ese mes.

La teoria de la especulacion

El arbitrajista y el especulador buscan lo mismo: hacer una
ganancia por el margen que exista entre el precio de compra,
mads bajo, y el de venta, mds elevado. La gran diferencia entre
ambas figuras reside en el riesgo o la incertidumbre. Mien-
tras el arbitrajista no corre riesgo, pues compra y vende de
manera simultdnea, el especulador si asume un riesgo, que
proviene del lapso que transcurre entre la compra y venta.
Asl, por ejemplo, un especulador que en el mercado de cam-
bios adquiere la divisa A con la esperanza de que ésta suba de
precio en términos de la divisa B, puede terminar sufriendo
pérdida si, en lugar de apreciarse, la divisa A se deprecia, con
lo que se materializa el riesgo. En el caso que nos ocupa, ha-
cia los afios de 1979 a 1982, la especulacidn interna adquiria
ddlares con pesos prdcticamente sin riesgo de pérdida, pues

237 Lépez Portillo, op. cit., t. 11, p. 1168.
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la probabilidad de que el ddlar se depreciara contra el peso
mexicano era practicamente de cero.

Lo normal es que en un mercado cambiario o financiero
sano los especuladores formen un contingente pequefio con
respecto al resto de los agentes que realizan transacciones. No
siempre es asi. Cuando —parafraseando a Keynes— un mer-
cado se convierte en un torrente de especulacion con apenas
algunas burbujas de inversion, la situacion se vuelve muy ines-
table y las consecuencias pueden ser perversas.?s® Es lo que
ocurrié en México durante los afios analizados. En la medida
en que el peso mexicano se sobrevaluaba, la proporcion de es-
peculadores en el mercado crecia hasta que ese movimiento se
convirtio en una enorme bola de nieve imposible de detener.

Toda vez que en un mercado de cambios el especulador
no conoce el precio futuro de la divisa de su interés, surge
la necesidad de hacer un prondstico sobre el precio futuro
mds probable. Fue asi como en el andlisis econdmico se cred
el concepto de las expectativas de inflacion. En un mercado
en el que los precios estdn en movimiento y son suscepti-
bles de fluctuar en cualquier direccion, la determinacion de
la expectativa de un tipo de cambio puede convertirse en un
problema muy complejo, empezando por el horizonte cro-
noldgico para el cual se desea definir esa expectativa. Incluso
en el caso tedrico de un régimen de tipo de cambio fijo, en el
que existe probabilidad de que la paridad se modifique, ésta
puede moverse en un sentido o en otro, y las expectativas co-
rrespondientes, reflejar ese hecho.

38 John Maynard Keynes, The General Theory of Employment, Interest and Mo-
ney, Londres, MacMillan, 1936, p. 157.
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En un mercado de cambios, las expectativas pueden ser
estabilizadoras si todos los prondsticos que apuntan hacia la
devaluacion estin compensados con todos los que suponen
apreciacion. En un momento dado, las expectativas serdn es-
tabilizadoras si los especuladores compran la divisa cuando
se deprecia y la venden cuando se aprecia. En la prdctica, el
proceso puede no ser tan simple por la sencilla razéon de que
no todos los agentes estdn en posibilidad de saber cudndo la
cotizacion de una divisa llego a su cresta o a su valle.?°

Pero el propdsito no es desarrollar aqui ese argumento,
sino ilustrar la situacion cambiaria que prevalecia en Méxi-
co hacia 1979-1982. Era imposible que el peso mexicano se
apreciara, asi que la especulacion operaba de un solo lado
del mercado: era una especulacion asimétrica. Asi las cosas,
estaba cancelada tajantemente la posibilidad de que tuviese
lugar una especulacion estabilizadora. (Es decir, era una dis-
tribucion probabilistica con una sola cola.) Y esa situacion
asimétrica se fue agravando con el paso del tiempo por la ac-
cidn de un factor acelerador: el crecimiento del nimero de
especuladores con la expectativa de que el tipo de cambio se
depreciara, ya que éste no se corregia e incluso aumentaba la
subvaluacion de la paridad oficial.

Ademds de la creciente sobreevaluacion, otros factores
concurrieron a agravar la situacion. La informacidn era cier-
tamente incompleta y asimétrica. Muchos de los participan-
tes en el mercado no tenian la preparacion para mirar con

239 Jorge Garcia Arias, Economia polftica de la estabilidad cambiaria, Espa-
fla, Consejo Econdmicoy Social, 2002 (Coleccién Estudios, 135), pp.

141-147.
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igual perspicacia la totalidad de los indicadores apropiados.
A mds de esto, nadie entre el publico conocia con precision
dos datos de la mayor importancia: el saldo de las reservas in-
ternacionales del Banco de México y la capacidad disponible
de crédito que tenia el pais. La inestabilidad de la situacion se
acrecento porque sus caracteristicas fundieron en un solo es-
tereotipo a la totalidad de los especuladores. Segun la teoria,
los «chartistas» o analistas son los especuladores que formu-
lan sus expectativas cambiarias a partir de alguna forma de
extrapolacion de la variable con base en su comportamiento
pasado. Por el contrario, los especuladores «fundamentalis-
tas» formulan sus expectativas a partir de la estimacion del
tipo de cambio futuro de equilibrio y de la trayectoria a través
de la cual llegard a €l el tipo observado.?#° Toda vez que no
habia movimientos precedentes de la variable y de que hacia
delante se presentaba un horizonte totalmente asimétrico,
«chartistas» y «fundamentalistas» convergieron inexorable-
mente en un solo estereotipo. Basto el anuncio de un choque
externo para que, a mediados de 1981, se desencadenara una
embestida masiva de especulacion, que fue creciendo con el
paso de los meses.

Los asesores econdmicos del presidente Lopez Portillo
debieron informarle de que, en el mundo real, ningin régi-
men cambiario es sostenible sin un minimo de confianza co-
lectiva. Todas las crisis cambiarias de la historia han tenido
rasgos especificos, pero con un denominador comun: cuando

20 Jacob Frankel y K. Froot, «Chartists, Fundamentalists and Trading
in the Foreign Exchange Markets», American Economic Review, vol. XLI,
abril-mayo de 1996, pp. 341-366.
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la fuerza de la especulacién se conforma por la gran mayoria,
resulta imposible de detener. Prdcticamente la totalidad de
los recursos que forman parte de los agregados monetarios
primarios —Mo, M1 y M2— de un pais pueden volcarse casi
en forma instantdnea al mercado de cambios en demanda
de divisas. A mayor plazo, pueden incluso derramarse a ese
mercado parte o la totalidad de los fondos que conforman los
agregados monetarios mds amplios, como son M3y M4.

Es por esta razén que la salvaguarda de un esquema cam-
biario, sobre todo cuando se trata de una regla de tipo de
cambio fijo, implica en la practica un reto de gran delicadeza.
En lo especifico, el mantenimiento de una formula cambiaria
de tipo fijo presenta varios requisitos. Antes que nada, que la
paridad se encuentre razonablemente alineada, sin presentar
una sub o sobreevaluacidn evidente. Asimismo, que el banco
central cuente con una reserva internacional suficiente para
brindarle respaldo y despertar confianza en la paridad. Si se
trata de un pafs de tamafio relativamente reducido, que ha
decidido fijar el valor de su moneda con respecto al de una de
un pais grande, las tasas de interés reales internas deben ser
mds elevadas que las externas. En este sentido, el pais «chico»
ha de cuidar mucho su marco macroecondmico, para lo cual
debe contar con una situacidn fiscal sélida y un déficit razo-
nable en la cuenta corriente de la balanza de pagos, y también
ha de ser prudente en el nivel de endeudamiento.

En fin, lo anterior es un recetario que la administracion
de Lopez Portillo incumplid flagrantemente en casi todos sus
puntos. La sobreevaluacion del peso mexicano se fue mate-
rializando de manera paulatina, a ciencia y paciencia de las
autoridades. Dificilmente hubieran podido llamarse a en-
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gafio sobre ese aspecto, en particular hacia fines de 1980y
principios de 1981. Un punto mds importante en su contra es
que nunca se planed con antelaciéon un programa de emer-
gencia. El desliz autorizado para el tipo de cambio a princi-
pios de 1981 fue una medida mas bien cosmética, insuficiente
y, sobre todo, tardia. Esta afirmacion se valida sin mayores
explicaciones con los datos siguientes: mientras en 1981 la
inflacion general fue de 28.7%, el desliz que se aplico al tipo
de cambio sumo en el afio tan s6lo 12.4%.># Segun el banco
central, el desliz del tipo de cambio se inicié desde principios
de 1981 a una tasa anual de 8.4% en el primer trimestre, au-
mento a 10.7% en el segundo, se elevd de nuevo a 12.4% en el
tercero de esos periodos, y una vez mds a 16.2% en el ultimo
trimestre del afio. Y ya no hubo tiempo para imprimirle ma-
yor velocidad a ese desliz, pues la devaluacion se anuncio a
mediados de febrero de 1982.

En su momento, Gabriel Zaid hizo una critica devastado-
ra al deslizamiento de cuatro centavos diarios que se aplico al
tipo de cambio a partir del 17 de febrero. Tomando en cuenta
los diferenciales de tasas de interés vigentes entre México y
Estados Unidos (42% contra 14%) y de niveles de inflacion
(55% anual contra 3%), dicho autor demostré que el desliz
necesario para que un inversionista quedara indiferente entre
invertir la misma cantidad de dinero en México y en Estados
Unidos deberia haber sido de g centavos diarios en lugar de
cuatro. Asi, al acordar una devaluacion diaria de tan sélo 4
centavos, la combinacidn de la politica cambiaria y de la poli-
tica interna de tasas de interés estaba implicitamente favore-

24t Banco de México, Informe Anual 1981, México, s.e, 1982, pp. 34, 44.
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ciendo o impulsando la inversidn financiera en Estados Uni-
dos, en lugar de en México.>#

DEVALUACION Y NACIONALIZACION
Reaccién posdevaluatoria

La tesis parece apropiada para el caso: si no hubiera habido
devaluacion a principios de 1982 y problemas cambiarios
posteriores, tampoco habria habido expropiacion bancaria
siete meses después. En una de las cimas del presidencialis-
mo mexicano, una vez mds sélo lo presidencial era relevante.
Extrapolemos 1980 a los afios restantes del sexenio, cuando
el presidente Lopez Portillo estaba en el cenit de su gloria.
¢Por qué proponer una reforma estructural tan polémica que
sacara de cauce a la unidad nacional que tanto trabajo habia
costado restaurar? ¢(Para qué dar un golpe de timon que, le-
jos de beneficiar a algin grupo de interés, quizd lesionaria
de manera irremediable la relacion del presidente con uno
de los segmentos suscriptores de la Alianza para la Produc-
cion? No habia razon coyuntural, ni antecedente programa-
tico o ideoldgico para aplicar una medida de esa naturaleza.
El presidente Lopez Portillo no era un idedlogo, ni tampoco
un reformador que hubiera buscado el poder para, simbdli-
camente, concretar una mision historica.

De haber tenido en mente una propuesta reformista, la

242 Gabriel Zaid, «Los cuatro centavos diarios», en La economia presidencial,
pp- 50-55.
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hubiese tratado de llevar a cabo durante los primeros afios
de su sexenio. Asi lo habia hecho el general Cdrdenas, apro-
vechando el alba y el mediodia de su periodo presidencial
para aplicar la reivindicacion justiciera del fraccionamiento
de los latifundios e intentar una correccion del reparto del
producto entre capital y trabajo. De esta ultima estrategia ha-
bia derivado la confrontacion laboral que termind en la ex-
propiacion de las compaiiias petroleras. Los tltimos afios del
sexenio cardenista se dedicaron a la consolidacion de esos
avances, a lograr algo en materia de reconciliacion nacional
y a limar asperezas externas, sobre todo con Estados Unidos.
Algo parecido hubiera sido recomendable a finales de su ad-
ministracion para el presidente Lopez Portillo. No era el uni-
co mandatario en la era del partido hegemonico que habia
tenido que devaluar. Lo habian hecho previamente Lazaro
Cdrdenas (1938), Miguel Alemdn (1948-1949) y Adolfo Ruiz
Cortines (1954), y salieron relativamente bien librados de su
encomienda presidencial.

En los ciclos de la politica mexicana los tiempos impor-
taban y mucho. Nunca ha sido lo mismo emprender un pro-
yecto o enfrentar un problema a principios, a mediados o
hacia la conclusion de un sexenio. Ademds, habia que tomar
en cuenta las caracteristicas del sistema politico mexicano, el
cual respondia a una légica determinada por la coordinacion
del poder con los segmentos corporativizados del pafs y por
la buena voluntad de éstos hacia la figura presidencial, que
era la cuspide de la organizacion. Hasta antes del presidente
Echeverria, todos los mandatarios precedentes habian sido
muy cuidadosos de no debilitar esos lazos de vinculacion.

Esos eran los antecedentes. Sin embargo, Lopez Portillo
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quedd muy dolido con la devaluacidn, ya que —segun habia
expresado publicamente— «presidente que devalua, se de-
valta». Extrafia, entonces, la evidente contradiccion entre su
temor a devaluar y la luz verde que gustosamente dio a una
politica econdmica que, con su excesivo activismo fiscal y
monetario, estaba condenada a provocar dificultades en la
balanza de pagos y, por tanto, a abrir la puerta al peligro de
devaluacion. De manera parcial, ya se ha visto, la devaluacion
habia sido inducida por una reversion desfavorable, ocurrida
a mediados de 1981, de los términos de intercambio de Méxi-
co. Pero este tltimo hecho no sirvié como atenuante para el
agravio que el desenlace devaluatorio habia infligido al pre-
sidente. Afios después hizo confesiones reveladoras sobre su
estado de dnimo:

Los banqueros se resisten a decirme quiénes fueron los que mds do-
lares compraron y para qué. No podemos seguir a la conveniencia
de ese jaez de especuladores... Estoy ya, francamente, en el ocaso.
Es condicién humana. Lo importante para el hombre es seguir cum-
pliendo en esta nueva condicidn, la del deterioro. Seguir adelante,
empujando en el fracaso.>*

En materia de tiempos, la devaluacion durante el régimen
de Lopez Portillo fue muy diferente a la de Echeverria, pues
mientras esta ultima ocurrid al cierre del sexenio, la de su
sucesor sucedié mds de nueve meses antes de la transicion
presidencial. {Qué se podia hacer? En una circunstancia ra-
dicalmente distinta, y con un horizonte de actuacion mucho

23 Lopez Portillo, Mis tiempos. Biografia y testimonio politico, t. 11, p. 1180.
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mds restringido, otra vez se enfrentaba Lopez Portillo a una
tremenda disyuntiva econémica. (Qué rumbo tomar? ¢Actuar
institucionalmente y adoptar una estrategia de moderacion
para restaurar lo mds posible la confianzay alisarle el camino
a la proxima administracion, o seguir a tambor batiente con
gastos acelerados y retdrica encendida? Lopez Portillo optd
por este segundo camino y sin matices, con el acelerador a
fondo. Es decir, eligi6 el mismo sendero que se tomo a fines
de 1977, pero ya sin la carta del precio del petréleo al alza, sin
el recurso al crédito externo y con el escepticismo de la mayo-
ria de la poblacion.

Estimaciones preliminares del cierre de 1982 indican que el gasto
presupuestal neto del sector publico fue de 3 945.4 mil millones de
pesos, 42.8 por ciento mayor al previsto en el programa inicialy 73.9
por ciento superior al de 1981... El déficit financiero del sector publi-
co, como proporcion del producto interno bruto, fue de 16 por ciento,

aproximadamente. Esta proporcion no tiene precedente. >+

En lo econémico, entonces, la eleccion del presidente signifi-
cd seguir con el gasto publico a marchas forzadas. Los tunicos
dos funcionarios econémicos cercanos a €l que se atrevieron
a recomendarle paciencia y mesura fueron despedidos sin
contemplacion. El 17 de marzo de 1982, Gustavo Romero
Kolbeck dejo el Banco de México y un dia antes David Iba-
rra, la Secretaria de Hacienda. Asi salia de escena el ultimo
contrapeso que impedia al presidente volver a las andadas.
Algunos afios después, el mismo Lopez Portillo se refirid

244+ Banco de México, Informe Anual 1982, p. 39.
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sin disimulo al trasfondo de aquella decisiéon: «Uno de mis
problemas mds severos es el pleito, abierto, entre Oteyza e
Ibarra y Romero Kolbeck. El industrial, que pide fomento, y
el financiero, control. Mi criterio estd con el primero... Pero
el pleito es fuerte...». Ya se sabe cudl fue su decision: echar
gasolina al fuego en una situacion de incendio inminente.

En lo politico, la estrategia se manifestd en una escalada
de confrontaciones con los grupos empresariales; en lo di-
plomadtico, con Estados Unidos y con los organismos finan-
cieros internacionales. Quizd de este giro haya derivado la
decision presidencial, adoptada en el mes de marzo, de forjar
una «Nueva Alianza», al otorgar aumentos salariales de 10,
20y 30%. Tal vez no por casualidad, esa decision se anuncio
poco después de las destituciones del secretario de Hacienda
y del director general del Banco de México. El enfrentamiento
que tuvo en esa época Lopez Portillo con el embajador esta-
dounidense John Gavin —y por su conducto con el gobierno
de su pais— fue innecesario, desgastante y tal vez también
dafiino. El propio ex presidente confesd en sus memorias
que «a partir de la visita a Managua, el Gobierno norteame-
ricano, cuidando las formas, empezé a dejar de considerar-
nos sus interlocutores. Y como reflejo, se acentuaron en los
medios de comunicacién norteamericanos las noticias des-
prestigiantes y desestabilizadoras. Y aqui, a recogerlas y a
agigantarlas».>*5 Y un remache mds a la tuerca: a principios
de agosto de 1982, ya en plena crisis cambiaria y de liquidez,
se ratificd el llamado Pacto de San José, al amparo del cual
México y Venezuela (las dos potencias petroleras de América

245 Lopez Portillo, op. cit., t. 11, pp. 1173, 1201, 1229.
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Latina) prdcticamente regalaban petréleo a Cuba, Nicaragua
y El Salvador.

En retrospectiva, no parece haber sido muy juiciosa la
adopcion de esa estrategia de desafio diplomatico en un con-
texto de debilitamiento de la variable que habia sido la cla-
ve para la fortuna de México en esos tiempos: el precio del
petrdleo en los mercados internacionales. Desde su prime-
ra zambullida en junio de 1981, el precio del petrdleo siguid
una trayectoria totalmente opuesta a la creciente que habian
vaticinado todos los expertos y que, aparentemente, las au-
toridades mexicanas habian aceptado a pie juntillas. Todos
esos «expertos» desdefiaron la flexibilidad para ampliarse de
la oferta de petrdleo ante precios elevados, y la de la demanda
para contraerse frente a dicho estimulo. Nuevos productores
se habian sumado del lado del suministro, y los grandes con-
sumidores lograron hacer economias importantes en el uso
del combustible en un lapso relativamente breve.

La ruta del estrangulamiento

El presidente Lopez Portillo declard poder oscilar entre los
estructuralistas y los monetaristas, para lograr con ello una
combinacidn ecléctica 6ptima. Si lo logrd, fue inicamente
mientras la marcha de la economia era favorable. Tan pronto
las cosas empezaron a complicarse, la voluntad del mandata-
rio parecié inclinarse intelectual y emocionalmente hacia el
polo mas heterodoxo del grupo. Es claro que Lopez Portillo
deseaba impedir la reanudacion de las fugas de capital y, so-
bre todo, aceptar depreciaciones sucesivas del tipo de cam-
bio. Sin embargo, quizd sin proponérselo, al inclinarse por la
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posicién dirigista propicié que se exacerbaran las contradic-
ciones de la politica econdmica aplicada durante su régimen.

Poca reflexion parecié despertar en los altos circulos del
poder esa oscilacion de la politica econémica. Los observa-
dores y los analistas debieron sentirse esquizofrénicos: no
habia armonia entre el discurso y las acciones de la autoridad,
entre sus dichos y hechos. Esta aparente indecision intensi-
ficé la incertidumbre. La conducta presidencial parecia care-
cer de coherencia. Si bien el acceso al financiamiento externo
estaba cerrado, el gasto corriente del sector publico seguia
avanzando a toda marcha. La expansion de la oferta de di-
nero era paralela a la del gasto publico, lo que no resultaba
compatible con lo que se queria lograr: restaurar la confianza
y la estabilidad. El razonamiento es muy simple: los ddlares
se adquieren con moneda nacional; si se deseaba evitar que
fueran adquiridos por los especuladores, habia que reducir la
disponibilidad interna de pesos. Pero no ocurria esto; se ac-
tuaba precisamente en sentido contrario. Asi, la ambigiiedad
y las contradicciones acabaron por agotar la confianza de los
agentes economicos.

Desde el punto de vista psicoldgico, un golpe particular-
mente dafiino fue la decision de elevar los salarios 10, 20y
30%. Muy frescos estaban en la mente de la ciudadania los
recuerdos del sexenio de Luis Echeverria, por lo que la me-
dida se equipar6 con la expropiacion, por parte del anterior
presidente, de las tierras agricolas del Valle del Yaqui. Mu-
chos la vieron como una revancha del Ejecutivo por los fra-
casos anteriores. Se inicid as{ la segunda ronda de fugas de
capital, impulsadas en esta etapa de desgaste por un temor
con rasgos irracionales. Ya no sélo era el incentivo para hacer
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una ganancia cambiaria, sino el de proteger la integridad del
principal. Desde el punto de vista macroecondmico, el dete-
rioro de la balanza de pagos y del déficit fiscal fueron los dos
factores que impidieron una normalizacion del mercado de
cambios desde fines de febrero de 1982.

A partir de la devaluacidn del 17 de febrero, el Banco de
México se retiré del mercado y, después de una baja especula-
tiva transitoria (overshoot), los tipos de cambio parecieron es-
tabilizarse en 45.50 pesos a la compra en documentos y 45.75
en billetes. Continuaba el desliz de 4 centavos diarios hasta 299
que la medida de los aumentos salariales destruy¢ el princi-
pio de confianza que se habia recuperado. El publico retiraba
recursos del sistema bancario denominados en délares para
transferirlos al extranjero, y se intensifico la pérdida de divi-
sas a cargo del banco central.>4°

Desde ese momento la desconfianza ya no cedio, y el 5 de
agosto se implanté un sistema de cambios dual para racio-
nalizar el uso de divisas. El tipo de cambio preferencial que
arranco en la cotizacion —49.13 pesos por dolar con un des-
liz de 4 centavos diarios— se aplicaria solo a la satisfaccion
de las importaciones necesarias con las divisas provenientes
de las exportaciones llevadas a cabo tanto por el sector publi-
co como por el privado. El tipo de cambio general se determi-
naria libremente por las fuerzas del mercado.

Esa medida no fue comprendida por el publico, por lo
que despert6 atin mds desconfianza. Quizds fue interpretada
como el inicio de una serie de avances hacia la restriccion en
el pais de las libertades cambiarias. Asi, arreciaron las fugas

2485 Banco de México, Informe Anual 1982, pp. 188-190.
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de capital y las autoridades tuvieron que reaccionar con me-
didas todavia mds drdsticas. Ante el peligro de una corrida
masiva de los depdsitos de la banca denominados en moneda
extranjera, el gobierno decidid pasarlos a moneda nacional
a un tipo de cambio muy por debajo del prevaleciente en el
mercado, accion que involucro un saldo cercano a 12 mil mi-
llones de ddlares. Surgid asi el llamado «mexddlar». A esos
depdsitos se les asigno el tipo de cambio de 69.50 pesos por
dodlar, cuando en el mercado libre la moneda estadounidense
se cotizaba ya por encima de go pesos por ddlar.>+

Mientras todos esos acontecimientos ocurrian en México,
el 20 de agosto se desarrollaba en Nueva York un drama pa-
ralelo. El secretario de Hacienda, Jesus Silva Herzog (sucesor
de David Ibarra), negociaba ante los banqueros acreedores
de México una moratoria temporal de pagos de go dias. Los
contactos con las autoridades financieras de Estados Uni-
dos para venderles petrdleo con pago anticipado no habian
marchado bien. Después de una clausura de algunos dias, el
mercado de cambios reabrié el 19 de agosto, episodio en el
que el tipo de cambio libre llegdé a un promedio de 115 pe-
sos por dolar. Durante esos ultimos dias de agosto de 1982
se intensificaron las fugas de capital, y se aceler6 de manera
paralela el deterioro de las reservas internacionales del Banco
de México.

Es probable que el presidente Lopez Portillo y algunos de
sus asesores econdmicos pensaran que con el ajuste devalua-
torio del 17 de febrero bastaria para acabar con la especula-
cidn. Al pensar asi dejaron de lado otros factores importantes,

247 Ibid., pp. 190-193.



CONTEXTO Y CAUSAS DE LA ESTATIZACION

entre ellos, la conveniencia de restaurar la concordia en la so-
ciedad y restablecer, aunque fuese parcialmente, la confianza
de los agentes econdmicos en el pais. Para esos fines tal vez
no hubieran sido suficientes una retdrica conciliatoria y actos
politicos orientados en esa direccion; tenia que moderarse el
avance del gasto publico —que crecia a una velocidad incon-
tenible— para lograr alguna congruencia entre palabras y he-
chos. Lejos de eso, se actud en el sentido inverso.

Tres alertas declarativas recibid la especulacion en el
transcurso de ese episodio. Las dos primeras ya se han men-
cionado: cuando el presidente hizo un llamado a «darle ritmo
a la moneda nacional» y cuando anuncio los aumentos sala-
riales del 10, 20y 30%. La tercera ocurrié unos meses después,
cuando, tras los severos problemas cambiarios y la gran esca-
sez de divisas que empezd a padecer el gobierno, las autorida-
des informaron la implantacion de un mercado dual para el
comercio de divisas y el tipo de cambio. Todo parece indicar
que un segmento importante de la poblacion interpret6 esta
ultima medida como el anuncio de que el pais sufriria la apli-
cacion definitiva de un control integral de cambios.

La coyuntura debid de ser tremendamente dificil. Ldpez
Portillo parecia no tener salida, pero para una fraccion im-
portante de sus colaboradores econdmicos si habia una, a su
juicio, totalmente justificada. Esta le permitiria al presidente
no solo concluir su sexenio fortalecido, sino ademads obtener
prestigio y hasta celebridad. Dicha solucion consistia en de-
cretar un control de cambios general y la nacionalizacién de
la banca privada. ¢Quiénes formaban ese grupo? ¢En donde
estaban? (Cudl era su mecdnica de trabajo?

Como se explica ampliamente en el capitulo «Los trabajos
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del grupo secreto», al parecer, dos fueron los principales ele-
mentos activos en la integracion de ese equipo: Carlos Tello,
quien ocupaba la direccidon general de Financiera Nacional
Azucarera desde mayo de 1978, y José Ramoén Lopez Portillo,
en la spp. José Ramon incorpord en ese grupo a su mentor
mds cercano, el experto en economia politica José Maria
Sbert. Por parte de Tello se sumaron al conclave sus discipu-
los Rolando Cordera y Clemente Ruiz Durdn. Un dltimo ele-
mento seria el jurista del equipo, encargado de darle la forma
juridica a las medidas que se preparaban para el presidente:
el abogado Urbano Farias.

Aquel grupo trabajé con una cohesion y una discrecion
excepcionales. Teniendo como sede las oficinas de Finan-
ciera Nacional Azucarera, ese equipo preparo los proyectos
y decretos para que el presidente anunciara el control general
de cambios y la nacionalizacién de la banca. La conviccion de
esos proyectistas, respecto a la conveniencia de las medidas
que recomendaban, era inamovible. No sélo crefan en ellas
firmemente, también profesaban una fe absoluta en la estra-
tegia de desarrollo que le habian sugerido al presidente Lo-
pez Portillo durante su campafia politica. Este, como ya se ha
dicho, se las habia «comprado» sin remilgos y prdcticamente
sin regateo.

Expropiar la banca privada

En su ultimo Informe de Gobierno, al explicar los males eco-
nomicos a que se enfrentaba la nacion mexicana, el presiden-
te Lopez Portillo menciond la falta de «conciliacién de la li-
bertad de cambios con la solidaridad nacional» y la existencia
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de «una banca concesionada, expresamente mexicanizada,
sin solidaridad nacional y altamente especulativa». A conti-
nuacion planted la denuncia de que en esos afios recientes
habia sido «un grupo de mexicanos, sean los que fueren, en
uso, cierto es, de derechos y libertades, pero encabezados,
aconsejados y apoyados por los bancos privados, el que ha
sacado mds dinero del pais que los imperios que nos han ex-
plotado...»*#

La acusacion era clara y directa: los saqueadores del pais
eran un grupo de mexicanos «encabezados, aconsejados y
apoyados por los bancos privados». Eran culpables y mere-
cfan un castigo ejemplar. A ese grupo de mexicanos, «sean
los que fueren», no se les podia imponer una medida puniti-
va, pues habian actuado al amparo de «derechos y libertades»
imprescriptibles. Pero permanecian ahi sus complices: «una
banca concesionada, expresamente mexicanizada, sin soli-
daridad nacional y altamente especulativa». Una banca de esa
naturaleza tendria que haber captado depodsitos en moneda
nacional, y canalizado directamente a la compra de moneda
extranjera, para esperar a que se materializara el ajuste cam-
biario esperado, a efectos de embolsarse el diferencial en la
forma de utilidades. No obstante, desde que se efectud la ex-
propiacion bancaria no se sabe de ninguna investigacion que
pudiera comprobar que la banca expropiada habia realizado
ese tipo de operaciones en forma masiva. Lo que si hizo esa
banca fue concretar captaciones en moneda extranjera y, en
contrapartida, otorgar créditos también denominados en
moneda extranjera, prdctica que, sin embargo, no puede ser

248 Lopez Portillo, op. cit., t. IT, p. 1247.
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calificada de «especulativa». Mediante su aplicacidn, los ban-
cos simplemente se estaban protegiendo de un riesgo cam-
biario dentro de su balance.

Informacion fidedigna confirma, mds bien, lo contrario:
que en lugar de «sacadolares», la banca privada fue, antes
de 1982, «metedodlares». A lo largo del periodo previo a la
expropiacion, los bancos estuvieron captando divisas en el
extranjero para hacer préstamos internos. Este tipo de cap-
tacion se les facilitaba, en la medida en que todos los ban-
cos mexicanos de mayor tamafio contaban con agencias en
Nueva York u otras plazas bancarias importantes de Estados
Unidos cuya funcion era precisamente la de captar ahorro
externo y ponerlo a la disposicidon de su banco matriz. Una
parte importante de esta captacion se utilizd para otorgarle
créditos a las empresas privadas que se habian comprome-
tido a una expansion acelerada, al amparo de la Alianza para
la Produccion convocada por el presidente Lopez Portillo. El
monto mds cuantioso se destino a los financiamientos que
requeria el sector publico. En este sentido, los bancos priva-
dos actuaron, no en contra, sino en favor de los designios del
gobierno.

La acusacion de que «la banca encabezaba, aconsejaba y
apoyaba la fuga de capitales» merece una apreciacion cuida-
dosa. En cuanto a lo de «proporcionar consejos», cabe recor-
dar que no son lo mismo las instituciones bancarias (perso-
nas morales), que sus accionistas, sus funcionarios de nivel
alto y medio y sus empleados. Es muy probable que, sin tener
una visidn general, y ajeno a las estrategias institucionales,
el empleado bancario «de sucursal» si haya aconsejado a sus
clientes en el sentido indicado, siempre en un tono de confi-
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dencialidad, esperando la dddiva o el regalo subrepticio: «se
lo digo solo a usted, por las consideraciones que me mere-
ce...». El propio Lopez Portillo reconoce el fendmeno en sus
memorias, en el inciso titulado «El empleado de ventanilla».
En opiniodn del ex presidente, aquél era el enemigo elemental
«que trata directamente con el publico al que aconseja que
compre ddlares».>#

Los «empleados de ventanilla» no eran los bancos, como
tampoco sus funcionarios. Sin embargo, es muy dudoso que
algun funcionario de banco de cierta jerarquia recomendara
a su clientela la compra de dédlares, pues no le convenia a €l,
ni a su banco. «No hay borracho que coma lumbre», reza el
refrdn; nadie en su sano juicio atenta contra sus propios inte-
reses. Que los bancos fueran el conducto por el cual salfan la
mayoria de los capitales del pais, no los hacia culpables de las
fugas. Los envios de fondos al extranjero eran por cuenta de
la clientela. Estd claro también que, de haberse prohibido a
los bancos realizar esas transferencias, mientras subsistieran
los incentivos para sacar ahorros del pais, éstos hubieran se-
guido saliendo por otros canales. Lo que nunca entendieron
Lopez Portillo y sus asesores econdmicos es que lo que habia
que suprimir eran las causas que estimulaban las fugas de
capital, no simplemente taponar una via de salida.

El principal negocio de aquella banca privada era la in-
termediacion financiera: captar depodsitos y canalizarlos a su
clientela en la forma de créditos. Los ingresos por cambios,
premios y comisiones eran complementarios a la fuente de
entrada principal: el diferencial entre las tasas activas y las

249 Ibid., t. 11, p. 1203.
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pasivas. Los depositos bancarios que sus tenedores envia-
ban al exterior eran fondos que el banco ya no podia utilizar
para otorgar préstamos. Ningin banquero, en conocimiento
de ese fendmeno, hubiera orientado a su clientela para que
comprara ddlares o enviara sus ahorros al extranjero. No era
racional hacerlo ni para los funcionarios bancarios ni tam-
poco para los accionistas de los bancos. Como lo comentd
en su oportunidad uno de los dos funcionarios del gabinete
ampliado del presidente Lopez Portillo —Adridn Lajous—,
quien renuncio antes que dar su firma de validacion a los de-
cretos de nacionalizacidn de la banca y de implantacién del
control integral de cambios:

El dinero es la materia prima de los bancos. En la medida en que éste
se va, se reduce lo que pueden prestar y, por tanto, lo que pueden
ganar. Muchos bancos remuneraban a los gerentes de sus sucursales

con un porcentaje de los nuevos fondos que captaban.>°

La banca era un sector al que tenian en la mira, de tiempo
atrds, los economistas radicales cercanos a Lopez Portillo. En
un sistema en el cual un grupo de planificadores esclareci-
dos debia decidir como se asignaban los recursos prestables,
la existencia de una banca privada presentaba un obstdculo
insuperable. Esa circunstancia era una expresion de la in-
compatibilidad irreconciliable entre la planificacidn central
(dirigista) y el mercado como el mecanismo guia para decidir
la asignacidn de los recursos que se pueden prestar. Asi las
cosas, cualquier oportunidad para llevar a cabo una trans-

3° Adridn Lajous, Mi cuarto a espadas, p. 13.
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formacidn estructural, por virtud de la cual la banca pasara a
manos del Estado, era mds que bienvenida.

El caso intelectual del presidente Lopez Portillo era dife-
rente. Si bien pudo quedar convencido de que era indispen-
sable estatizar la banca, esa accidn no era algo que hubiera
formado parte de sus convicciones permanentes. La voluntad
de aquellos economistas estatistas solo logré confluir con la
de su jefe cuando, a fines de su sexenio, éste se sintio acorra-
lado en un callejon sin salida, en un episodio de crisis muy
grave. Expropiar la banca le permitiria salir de la trampa, o
por lo menos le daria un pretexto para hacer saber a la opi-
nion publica que, entre los varios culpables de las fugas de
capital y de la postracion del milagro econémico impulsado
por él, el presidente de la oportunidad petrolera, no todos
habian logrado salir impunes. Hacia el final del sexenio, el
gobierno se habia enfrascado en una confrontacion abierta
con los empresarios y con los grupos conservadores, que no
podia perder. Para evitar la derrota, el titular del poder ejecu-
tivo recurria a sus facultades legales exclusivas y expropiaba
la banca.

¢Para qué el gobierno queria a la banca? Antes que nada,
para hacerse la ilusion de que, teniéndola en su poder, podia
cancelar, mediante el control integral de cambios, la fuga de
capitales; lo cual era ilusorio, pues dicho instrumento no es
eficaz para ese fin. También la queria para conducir el desa-
rrollo del pais acorde con los objetivos y las visiones de aque-
llos economistas estatistas y dirigistas.

El propio lider intelectual del grupo que planifico la ex-
propiacion de la banca tuvo a su disposicidn el sistema ban-
cario por un breve lapso, el indispensable para implementar
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el control integral de cambios y poner en ejecucion una alter-
nativa de politica econdmica mds «independiente».

A mediano plazo, la nacionalizacién de la banca, con el control in-
directo de divisas que llevaba implicito, permitirfa independizar a
la politica financiera interna de la tiranfa del mercado internacional
de dinero y capitales. Con ello, se podrian atacar a fondo problemas
seculares de la economia mexicana que, como el anonimato en la
posesion de las acciones, bonos y otros valores, habian impedido la
gjecucion de una auténtica reforma fiscal... Era pues necesario hacer
todo lo indispensable para evitar que el pais se volviera a enfrentar en
el futuro a una situacion como la que se estaba viviendo, que por su

irracionalidad era tanto mds dafiina al interés nacional.>s"*

La condicidn necesaria para que fuera viable y operativa esta
«quinta opcion» de politica econdmica era que el control total
de cambios resultara efectivo. No lo fue durante los tres meses
en que estuvo en vigor. Lo mds probable era que tampoco lo
fuera en el futuro, como se habia explicado en el folleto dado a
conocer por el Banco de México en abril de 1982. Asi, al fraca-
sar la condicion necesaria, no podia esperarse que funcionara
el esquema alternativo de politica econdmica propuesto.

Otras facetas
El ex catedrdtico en teoria general del Estado tenia también

que interpretar el acto cumbre de su administracion presiden-
cial desde la perspectiva de su especializacion profesional: el

>t Tello, La nacionalizacidn de la banca..., pp. 126-127.
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Estado nacional en defensa de la patria y en contra de todos,
del exterior —«el problema viene de afuera y de fuera nos ca-
lifican de modo especial»—, y en sus manifestaciones inter-
nas —«fuerzas internas y externas que se conjuntaban hacia
la desestabilizacion del régimen». Los problemas econdmi-
cos provocados por una politica econdmica desequilibrante,
que habia confluido con una desaceleraciéon de la economia
mundial, eran interpretados como una declaracion de guerra
que necesariamente habia que aceptar, no como una proble-
mdtica economica y social que debia manejarse con acciones
sabias, dirigidas a modificar el origen de los problemas y no
soOlo a incidir sobre sus sintomas.

Del exterior —explicé Lopez Portillo en sus memorias—
provenia un «turbio interés extranjero, desestabilizador, ano-
nimo y brutal». Era evidente que todo habia arrancado a partir
«de la reunién en Managua, después de Cancun. Es evidente
que los agentes inteligentes de aquellos sefiores no quieren
prestigios en estas latitudes». De esta manera, la nacionali-
zacion de la banca debia interpretarse como un acto de fuer-
za desplegado por el Estado «para afirmar el principio de la
soberania». Asi habia tenido que ser frente «a la accién per-
versa de las presiones asociadas o coincidentes, intra y extra-
nacionales, que le disputaban [al Estado nacional] el espacio
de sus funciones». En esa situacion tan delicada, habia sido
necesario «un acto de fuerza Institucional». El acto habia res-
pondido a una finalidad doble: expresar y fortalecer el poder
politico del Estado y facilitar su manejo de lo econdmico.

La nacionalizacidn de la banca fue la afirmacion de la soberania na-

cional en su doble expresidn, intra y extra-estatal, frente a un orden
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econdmico internacional, a veces hostil y muchas mds, indiferente a
los apremios del desarrollo econémico de los paises pobres y atrasa-
dos respecto del progreso industrial; frente a las expresiones concre-
tas de los intereses econdmicos y seguridades politicas de los paises
poderosos, frente a las pretensiones de una clase nacional rica que, en
el extremo, identifica sus propios intereses en y con el extranjero.?

El ex presidente Lopez Portillo vivid el resto de sus dias con la
certeza maniquea de haber sabido quiénes fueron los buenos
y los malos en esa historia, y de que, con la expropiacion de la
bancay la implantacién del control generalizado de cambios,
habia fortalecido al Estado. Esta conclusidn es, por supuesto,
dudosa. Estd claro que sus excesos al frente del Ejecutivo ter-
minaron por debilitar al sistema presidencialista, pues for-
talecio —entre los sectores inteligentes de la sociedad— el
anhelo de que México transitase a un esquema de gobierno
plenamente democrdtico. Ademds, no es evidente que la
adopcion de una medida inmensamente polémica y dudosa
—1la expropiacion de la banca— y una ineficacia previsible y
probada —el control integral de cambios— desembocaran
en un fortalecimiento del Estado; incluso pudo haber sido el
caso contrario, porque en muchos circulos quedé una impre-
sion muy profunda de que el mandatario habia actuado en
una forma caprichosa y poco meditada.

Hubo problemas e imprecisiones hasta en el lenguaje re-
torico utilizado en favor de la expropiacion de la banca. Para
empezar, ésta no podia llamarse «nacionalizacidn», pues las
sociedades expropiadas no eran extranjeras sino mexicanas,

352 Lopez Portillo, op. cit., t. 11, pp. 1208, 1210, 1223, 1248.
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lo mismo que sus accionistas. El mismo menciona esta im-
precision terminoldgica en sus memorias publicadas en 1988.
En su ultimo y mds famoso Informe de Gobierno, el man-
datario se refirié a «una banca concesionada expresamente
mexicanizada». Si éste era el caso, {por qué referirse al acto
expropiatorio como «nacionalizacion»? Por desgracia, se ad-
vierte en esa decision un intento de manipulacién demagdgi-
ca: equiparar la nacionalizacion de 1982 con la llevada a cabo
por Lazaro Cardenas en 1938 contra las compaiiias petroleras
extranjeras. Lopez Portillo no desmintid la equiparacion; de
hecho sus ultimos tres meses en la Presidencia fueron dedi-
cados a la organizacion de mitines multitudinarios para dejar
grabado en la mente de la ciudadania el supuesto paralelismo
entre ambos acontecimientos.

Lejos de la estridencia demagdgica, en dmbitos de mayor
seriedad, jurisconsultos prestigiados e independientes po-
nian en entredicho la legalidad de los decretos en virtud de
los cuales se habia nacionalizado la banca y se habia implan-
tado el control de cambios.>s3 La ilegalidad del decreto expro-
piatorio de la banca descansaba en cuatro razones:

+ Nunca se especificd ni se fundamento la «causa de utili-
dad publica» por la cual se habia expropiado la banca.

+ Al decretarse esa expropiacion, la banca habia pasado
automdticamente a ser un monopolio del Estado, lo
cual era contrario a lo especificado en el articulo 28
constitucional, que enumera explicitamente cudles son

3 La explicacion completa de este argumento obra en Enrique Pérez Lo-
pez, op. cit., pp. 93-93.
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las excepciones autorizadas a la norma general de que
en «México no habrd monopolios ni estancos...»

- El titular del poder ejecutivo carecia de autoridad para
expropiar la banca, pues —segun el articulo 73 de la
Constitucion— solo el Congreso tenia facultades para
legislar sobre instituciones de crédito.

« Enlos considerandos del decreto expropiatorio se esta-
blecia que el gobierno habia concesionado la banca
porque era un servicio que «no podia proporcionar
integralmente». Sin embargo, al momento de la ex-
propiacion, el Estado ya contaba con los elementos y
la experiencia para hacerlo. Para la Barra de Abogados,
esta tltima concepcidn era antijuridica, pues no estaba
comprobado que el ejercicio de la banca y del crédito
fueran un «servicio publico». Mds bien, se trataba de un
servicio al publico y por ello el decreto era violatorio de
lo especificado en el articulo 36 constitucional. Segun
la fuente consultada, esas conclusiones habian estado
avaladas por la Barra Mexicana-Colegio de Abogados,
y por juristas tan eminentes como Ignacio Burgoa, Fe-
lipe Tena Ramirez y Ramon Sdnchez Medel.

Asimismo, el decreto por cuya virtud se implanté el control
de cambios también parece haber sido ilegal. Aparte de que
el presidente no tenia facultades para su expedicion, el ins-
trumento era antijuridico porque la ley en la cual se basaba
—1la Ley Orgdnica del Banco de México— no hacia referen-
cia explicita a esa posibilidad. Esta omisidon no se subsano
sino hasta el 29 de noviembre de 1982, cuando el Congreso
aprobd una adicion a dicho ordenamiento, el articulo 23 bis,
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por medio del cual se facultaba al Ejecutivo federal para es-
tablecer el control de cambios. Igualmente ilegal parece ha-
ber sido la disposicion que se invoco para respaldar el pago a
su vencimiento, en moneda nacional, de los depdsitos en la
banca denominados en moneda extranjera, a un tipo de cam-
bio mds bajo que el que regia en el mercado libre.

Otro argumento esgrimido para justificar la expropiacion
fue que se trataba de un sector que se beneficiaba de muchas
ventajas y en particular de «un privilegio del que no gozaba
ningdn otro grupo sindical o econdmico: el de la garantia
absoluta para los bancos privados de que, en aras de la es-
tabilidad financiera, el Estado haria frente a cualquier que-
branto».>s*+ Como cuando Carlos Tello sefialé a los agentes
promotores de la especulacion, en esta afirmacidon subyace
una confusion. Al referirse al seguro de crédito que se ofrecia
a los depdsitos en los bancos, de nuevo no distingue entre
los depositantes, las instituciones bancarias y sus accionis-
tas. Segun se ha visto, no eran —ni son— lo mismo. La red
de proteccion a que se referia Tello amparaba no a los accio-
nistas de los bancos, sino a los depositantes; buscaba evitar
que quebraran las instituciones, porque eso seria perjudicial
para la confianza del publico en la banca.

La légica de esa politica —puesta en vigor en México mu-
chos afios antes del sexenio de Lopez Portillo— implicaba
que, de haber un quebranto bancario, los accionistas perde-
rian su capital. Ese era el mecanismo disciplinario para esti-
mular una administracidn correcta y profesional de los ban-
cos. Con todo, cabe reconocer que la estrategia relativa a la

254 Tello, La nacionalizacidn de la banca..., p. 125.
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red de proteccion si podria inducir a una asimetria perversa
en la administracién de alguno o algunos bancos. Dicho sis-
tema podia impulsar la adopcion de una estrategia agresiva y
riesgosa en el manejo de algiin banco o de algunos bancos. Si
las cosas salian favorablemente, la totalidad de los beneficios
eran privados. Si los resultados salfan mal, las pérdidas pri-
vadas eran acotadas: estaban limitadas al monto del capital
aportado, en tanto que el quebranto total podia ser mucho
mds cuantioso La amenaza de que la banca pudiera manejarse
con riesgo moral (moral hazard), si existia, pero Tello quizd no
tenia la sofisticacion intelectual para captar ese argumento.
Al desconocer la verdadera finalidad del esquema de seguro
bancario —proteger a los depdsitos y conservar la confianza
del publico en favor del ahorro y del sistema bancario—, con-
fundia el esquema explicado con un privilegio que implicaba
«poder sin responsabilidad» en favor de la banca. Si bien no
habifa tal, fue muy perjudicial que en su momento se invocara
esa argumentacion para justificar la medida expropiatoria.
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LA QUIEBRA DE LA BANCA
Construyendo el pais financiero de ensuefio

La banca privada habia quedado estatizada. El acto expro-
piatorio, junto con el control de divisas que llevaba im-
plicito, abria supuestamente al pais un horizonte de accion
amplisimo, cuyas perspectivas requerian de una redefinicion
nacional. Habfa que imaginarse a ese pais «estableciendo
nuevas reglas del juego» y buscando extender «la frontera
de posibilidades». La expropiacion de la banca y el control
integral de cambios «permitirian independizar la politica fi-
nanciera interna de la tiranfa del mercado internacional de
dinero y capitales».s> En este contexto modificado, el fun-
cionamiento de la banca podria orientarse sin cortapisas al
financiamiento del desarrollo, por medio del fortalecimiento
de la formacion del mercado de capitales, en tanto crecia y
maduraba el mercado de dinero. Todos estas cosas buenas,
deseables y positivas estaban ahora al alcance, una vez que

255 Tello, La nacionalizacidn de la banca..., p. 126.
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se habian sentado las bases para evitar que la amenaza de
la fuga de capitales pudiera coartar la definicion de «nuevas
reglas de juego» para las politicas monetaria y crediticia en
términos del impulso a la produccion y al empleo.?s¢

A corto plazo, el nuevo entramado institucional y estructu-
ral, integrado con la banca nacionalizada y el control general
de cambios, permitiria organizar un esfuerzo de ordenacion
con la «intencion de alentar la recuperacion, buscando empa-
tarnos con la tendencia histdrica». Segtn uno de los simpati-
zantes de este enfoque, «tan solo esto demandaria un esfuer-
z0 enorme». Las sucesivas devaluaciones, la elevacion de las
tasas de interés y la materializacion de los riesgos cambiarios
habian creado problemas de liquidez en muchas empresas en
el pais, en algunos casos muy serios. Habia que hacer todo lo
posible por suavizar esos problemas y propiciar que las uni-
dades productivas recuperaran su capacidad para volver a una
expansion acelerada. En el momento de crisis por el que atra-
vesaba la economia mexicana, deberia reordenarse la politica
de financiamiento para respaldar la recuperacion.

En el horizonte de largo plazo, se deberia «buscar el cre-
cimiento sostenido de la produccién y el empleo, como la
formula para consolidar un aparato productivo mds integra-
do y una sociedad menos desigual». Esta era la finalidad tlti-
ma del esquema, pero su consecucion requeriria de muchos
otros avances mediatos. Uno de ellos, fundamental, era la
modernizacion del sistema bancario, facultindolo para mo-

8 Clemente Ruiz Durdn, go dias de politica monetaria y crediticia indepen-
diente, México, Universidad Autdonoma de Puebla/Division de Estudios
de Posgrado, UNAM, 1984, pp. 119, 127.
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vilizar los recursos financieros que requeriria el imperativo
de «crecer a una tasa promedio de 1o por ciento en términos
reales el resto de la década». En el futuro, la banca nacionali-
zada podria modificar sus prdcticas tradicionales, para con-
centrarse en evaluar la viabilidad de los proyectos y no las ga-
rantias ofrecidas o el prestigio crediticio de los solicitantes.

Dentro del renovado sistema financiero que podria crear-

se, la banca de fomento estaria llamada a llenar un papel dis-
tinto, mds trascendente. Ello implicaria que abandonara sus

funciones de atencidn directa al publico para concentrarseen 317
una operacion de segundo piso, bajo una especializacion sec-
torial estricta. Esta tarea de reorganizacion total implicaria
también la formacion educativa de un ahorrador nuevo; un
ahorrador medio con una visién de mayor perspectiva y una
mentalidad inclinada a la asuncion de riesgos, distinta a la
del rentista tradicional. Para ello deberia hacerse una promo-
cién mds activa del mercado de capitales, meta que tendria
que empezar con la reorganizacion de la banca.

Habria que conciliar la verdadera eficiencia de la banca
—agquélla basada en acelerar el otorgamiento de crédito al
ritmo de crecimiento de la produccion— con la férmula de
un nivel suficiente de utilidades, «aumento de capitalizacion
y aumento de la capacidad de otorgamiento de crédito», es
decir, que la banca nacionalizada operase sin subsidios. Este
esquema requeriria varias transformaciones. En primer lugar,
que «las instituciones operaran con bajos costos», al supri-
mir sucursales redundantes, gastos en publicidad, oficinas
lujosas y otras erogaciones innecesarias. En segundo, contar
con una «banca central activa» que apoyara la mision de la
banca comercial, en cuanto a impulsar el desarrollo. En ter-
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cero, que la politica de tasas de interés fuese congruente con
las dos finalidades anteriores. «La promocion del desarrollo
requiere de un bajo costo del dinero; en este sentido es ne-
cesario ajustar la politica de tasas de interés a esa vision. Se
debe buscar que el ahorrador tenga como alternativa a los ba-
jos rendimientos bancarios, el rendimiento del mercado de
capitales.»?57

Como se aprecia, un catdlogo pletdrico de buenas inten-
ciones y un tanto sordo a los riesgos que significaba la im-
plantacion del modelo. Para ilustrar el punto, tres ejemplos.
Sien 1979 y 1980 el crecimiento a 9% real anual habia resul-
tado desquiciante, lo que sobrecalento a la economia y cred
muchos cuellos de botella, no resultaba muy sensato plantear
que el ritmo de expansion para el resto de la década de los
afios ochenta fuera «de 1o por ciento en términos reales». En
segunda instancia estaba el imperativo, no tan inocente, de
que la expansion de la liquidez de la banca central se progra-
mara acorde con el objetivo de crecimiento. Asi, fijado el ob-
jetivo para el crecimiento del producto y la politica monetaria
subordinada a la produccidn, el enfoque tenia una proclivi-
dad inflacionaria evidentisima. Por otra parte, al mencionar
Clemente Ruiz Durdn, en su libro, a la corrupcidn, casi sin
advertir nos pone en alerta sobre una de las enfermedades
de que mds facilmente se podria inocular la banca estatizada.
Y ya en ese camino, el hermano gemelo de la venalidad es el
burocratismo, tipico de las instituciones gubernamentales.

Esto es lo que suele ocurrir cuando sélo se formulan cuen-
tas alegres y la mente se entrega a ensofiaciones ilusorias. Te-

7 Ibid., pp. 125, 126.
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llo y sus correligionarios han sido prédigos en el recuento de
los defectos que supuestamente plagaban a la banca privada
que se expropio; sobre lo que no echaron la imaginacion a
volar era respecto a las caracteristicas negativas que muy fa-
cilmente podria adquirir una banca estatizada, burocratizada
y probablemente con la corrupcion infiltrada en sus entrafias.
Aparte de lo anterior, ya desde esos inicios optimistas flota-
ba en el ambiente la amenaza de una banca gubernamental,
con prdcticas poco competitivas e inclinada a operar como
un monopolio amparado por las leyes.

Después del anuncio de la nacionalizacion bancaria y de
la implantacion de un control de cambios general, existio el
riesgo de que una vez que las instituciones de crédito reanu-
daran actividades el 5 de septiembre, se provocara una estam-
pida de pdnico en los depositantes. Finalmente, no ocurrid
asi. En conferencia de prensa —citada por la Presidencia de
laRepublicay realizada el 4 de septiembre de 1982— el recién
nombrado director general del Banco de México, Carlos Te-
llo, convocé la confianza de los depositantes y de los usuarios
de los servicios bancarios, asegurdndoles que la integridad
de sus ahorros estaba garantizada en los bancos y que no se
coartaria su libertad de accion:

los depdsitos en el sistema bancario y en las cajas de seguridad que
éstos mantienen para uso del publico son propiedad de las personas
que los efectuaron. No son propiedad del gobierno, como tampoco
lo eran de los accionistas privados que antes gozaban de la concesion
publica de la banca.>s?

258 Tello, La nacionalizacion de la banca..., pp. 211-212.
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Centremos la atencidn en lo que el enfoque de la politica
financiera ofrecio al pais a partir de ese dia. En esa misma
conferencia de prensa, Tello explicé a la opinidn publica las
medidas operativas que se habia decidido tomar para la ban-
ca estatizada apenas unos dias antes. Desde el punto de vista
oficial, tres fueron los objetivos de esas medidas: primero,
«fortalecer el aparato productivo y distributivo del pais con
el fin de evitar que la crisis financiera lo afectara ain mds»;
segundo, «contribuir a detener las presiones inflacionarias»;
y tercero, ofrecer «seguridad a los ahorradores y apoyar en
especial a los pequefios ahorradores y cuentahabientes de las
instituciones de crédito».

Esas medidas consistieron, en primera instancia, en ha-
cer modificaciones a las tasas de interés pasivas que pagaba
la banca; complemento necesario de ello fue modificar de
manera paralela las tasas activas de la banca, o sea aquéllas
que se cargan a los acreditados. Asimismo, se hicieron gran-
des esfuerzos en ese periodo trimestral para «desdolarizar» a
la banca, al pasar pasivos y activos denominados en divisas a
moneda nacional. Por ultimo, dentro del esquema de control
de cambios integral que se puso en vigor, se tomaron provi-
dencias para que el tipo de cambio «preferencial» de 50 pesos
por dolar se aplicase de manera discrecional, a eleccion de
las autoridades, a ciertos pasivos y activos de los bancos.>9 A
continuacidn se analizan en pormenor estas cuatro politicas.

Cambios en las tasas de interés pasivas

La idea general fue que se redujesen las tasas de interés pasivas,
para dar lugar a una disminuciéon mucho mayor de las tasas acti-

29 Ibid., pp. 168-169.
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vas, a fin de dejar a la banca en un nivel de rentabilidad «normal»,
sin ganancias extraordinarias. Asi, en septiembre se anunciaron
tres medidas relativas a los depdsitos en los bancos:

+ Elevacion de la tasa de rendimiento que se pagaba a las
cuentas de ahorro de 4.5 a 20% anual.
« Disminucidn de las tasas de interés sobre nuevos depo-
sitos a un ritmo de 2 puntos en promedio por semana
durante las siguientes cinco semanas, «periodo des-
pués del cual se revisard la situacion» (sic). 321
+ Suspension de la comisién mensual de 8oo pesos que
se cobraba a las cuentas de cheques cuando su saldo
promediaba menos de 1o mil pesos.

Cambios en las tasas de interés activas

En este tipo de tasas, se enumeran los cambios anunciados
en su momento:

- Disminucién inmediata de 5 puntos porcentuales de
las tasas para los créditos vigentes de la banca con em-
presas productivas.

«  Reduccion posterior de las tasas activas, en la medida en
que fuera disminuyendo la tasa promedio de captacion.

« Disminucidn de las tasas de interés aplicables a los cré-
ditos para vivienda de interés social, las cuales se unifi-
caron inmediatamente a 11% anual, lo que representd
una reduccion de 23 puntos porcentuales.

« Reduccidn de las tasas activas para otros créditos a la
vivienda, en 10 puntos porcentuales.
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Cabe recordar que la medida de suprimir los cobros sobre los
saldos en las cuentas de cheques tendria una repercusion so-
bre los costos de los créditos. En su mensaje del 4 de septiem-
bre, Tello insistid en que la decisién de remover los cargos
por «reciprocidades» disminuiria sensiblemente los costos
de los créditos. Es decir, «la banca cobra intereses sobre 100
cuando, por lo comun, presta unicamente 8o. El resto es di-
nero del propio cliente, que debe tener en depdsito si quiere
obtener financiamiento».>®

«Desdolarizacion» de los pasivos y activos bancarios

Para la «desdolarizacidon» de los depdsitos y de los créditos se
establecio una politica secuencial, lo que significé una eleva-
cidn de las tasas de interés.

+ DPorellado dela captacidn, la politica fue que, a medida
que fueran venciendo los depdsitos denominados en
moneda extranjera («mexdodlares»), se transformaran
en moneda nacional. Ello implicé que se elevara la tasa
pasiva que se pagaba a esos depositos. Se reporta que
al cierre de noviembre de 1982 se habia pasado a mo-
neda nacional 87.7% de esos depdsitos por un saldo
de 9 600 millones de ddlares (sobre un total de 11 330
millones de ddlares).

+ Por el lado activo, la transformacion de los créditos de-
nominados en ddlares a moneda nacional implicé la
elevacion de la tasa de interés aplicable.

260 Tbid., p. 209.
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Efectos del control de cambios sobre activos y pasivos de los bancos

A continuacidn, la politica que se siguié en materia del con-
trol de cambios de «mexddlares» y divisas.

« El tipo de cambio que se ofrecié a los depodsitos en
«mexdolares» al pasarlos a moneda nacional fue el «or-
dinario» de 70 pesos por ddlar.

« El tipo de cambio que se ofrecid a los créditos deno-
minados en divisas (principalmente dolares estado-
unidenses) al pasarlos a moneda nacional fue el «pre-
ferencial» de 50 pesos por dolar.

La contabilidad del quebranto

Aquel 4 de septiembre de 1982, el director general del Banco
de México, Carlos Tello, se consagrd con todos los acredi-
tados de la banca comercial. Les redujo las tasas de interés
activas en 5 puntos porcentuales y a aquéllos con adeudos
denominados en moneda extranjera les permitié que los li-
quidaran a una paridad de 50 pesos por ddlar, cuando en el
mercado libre la moneda estadounidense se estuvo cotizan-
do, a lo largo de todo el periodo «de politica financiera in-
dependiente», por encima de los 100 pesos. Asimismo, a los
deudores de créditos por vivienda de interés social y media
se les fij6 una tasa activa ridiculamente negativa medida en
términos reales. (Ello, en razén de que en ese lapso de tres
meses la inflacidn anualizada fue en promedio de 79.15%.)
(A quiénes se beneficio con esas medidas? En una pro-
porcién muy importante, esas acciones beneficiaron a orga-
nismos y empresas gubernamentales a las que la banca co-
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mercial les habia suministrado cuantiosos créditos desde la
administracion de Luis Echeverria y a todo lo largo de la de
Lépez Portillo. Dato revelador es que, al mes de diciembre
de 1982, casi 65% del saldo total de la cartera de la banca co-
rrespondia al sector publico y 39% de ello (966 mil millones
de pesos) estaba a cargo de organismos y empresas. (La pro-
porcion de 60% de la cartera a cargo del gobierno federal pro-
venia preferentemente del encaje legal.) Por otra parte, poco
menos del doble de la cartera a cargo del gobierno (1 332 mil
millones de pesos) era adeudado por el sector privado no
bancario y a esos acreditados también los beneficiaron las
medidas explicadas.>” Y, como lo comentara en su momen-
to un resefiador, al analizar muy criticamente el multicitado
libro de Tello sobre la nacionalizacion de la banca: «segura-
mente entre esos prestatarios de la banca no habia muchos
pobres».262

Los perjudicados directos de esas acciones, supuesta-
mente orientadas «a dar seguridad a los ahorradores», fueron
aquéllos que habian confiado en la banca mexicana para que
custodiara su capital. Esos depdsitos habian sido hechos en
moneda nacional o denominados en divisas; de estos tltimos
pasivos provinieron los «mexdodlares», que tanta polémica le-
vantaron entonces y después. El dafio infligido a esos ahorra-
dores que si se habian solidarizado con México, al no sacar
sus ahorros al extranjero, puede ser mejor apreciado si se rea-

20t Pérez Lopez, op. cit., p. 28.

262 Carlos Bazdresch, «Resefia del libro de Carlos Tello, La nacionaliza-
cién de la banca en México», El Trimestre Econdmico, abril-junio de 1985, p.
626.
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lizan los cdlculos en términos reales, deflactados por la infla-
cion. Esto ultimo es esencial, ya que se traté de una época con
muy intensas presiones alcistas. Si ha de creérsele al Banco
de México, que sefiald en su Informe Anual para 1982 que en
el segundo semestre el incremento mensual de la inflacion
fue en promedio de 7.1%, se apreciard que a esos ahorrado-
res se les estaba pagando una tasa de interés real altamente
negativa. De septiembre a noviembre de ese afio, la tasa men-
sual promedio de interés a corto plazo se contrajo en 26% y,
con excepcion de los depdsitos de ahorro, la reduccion fue
de 32.5%.2% Asi, si se considera que en el trimestre analizado
el costo promedio de captacion para la banca fue aproxima-
damente, en promedio, de 45% anual en términos reales, el
ahorro de los depositantes se reducia entre 25 y 30% por afio.
Con esos rendimientos nominales y con una inflacion cerca-
na al 100% anual, a todos esos ahorradores sus ahorros se les
harian practicamente polvo a la vuelta de cuatro o cinco afios
de conservar la confianza en la banca nacionalizada.
Ademds, el castigo no termind con la reduccion de las

tasas de interés hasta hacerlas fuertemente negativas en tér-
minos reales, sino se materializé cuando los depdsitos en
«mexdolares» fueron cambiados a moneda nacional a un tipo
de cambio muy por debajo del que prevalecia en el mercado.
Para muestra, basta un ejercicio de cdlculo apenas indicativo.
Si se considera que los depdsitos en «mexdolares» ascendian
a 11 330 millones de ddlares, la diferencia al convertirlos en
moneda nacional a 70 0 a 100 pesos por dolar era de mds de
la cuarta parte del principal y ascendia en ese momento his-

2863 Banco de México, Informe anual 1982, pp. 87, 145.
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torico a 340 mil millones de pesos, cifra nada despreciable,
aunque fuese solo para considerar un costo de oportunidad,
es decir, una cantidad que se dejo de ganar.

Uno de los apologistas de la expropiacion bancaria procla-
mo, triunfalista, en su momento, que en la etapa de la banca
en manos del gobierno se evitd que «se crearan mercados pa-
ralelos» y que continuara la desintermediacion financiera que
habia sufrido el pais entre enero y agosto de 1982.2% Si eso de
verdad ocurrid, seguramente no fue porque los agentes eco-
nomicos carecieran de incentivos para promover el desarro-
llo de esos mercados. O tal vez fue porque dichos mercados
paralelos no tuvieron tiempo de desarrollarse plenamente o
por que nadie intenté documentar su existencia. Tal vez, la
verdad se haya situado entre estas dos tltimas posibilidades.

Lo cierto es que esos incentivos eran inmensos, tanto
para los poseedores de ahorros (capitales libres) como para
los tenedores de divisas. Para los primeros, cabe imaginar
una tasa de interés real de 6 a 7 puntos porcentuales por en-
cima de la inflacidn. Si se considera que, entre septiembre y
noviembre de 1982, las tasas de inflacidn estaban por encima
de 79% anual, lo que se ofrecia al ahorrador en los merca-
dos paralelos era aproximadamente el doble que en la banca
oficial. Para los tenedores de divisas, los cdlculos pueden ser
mds confiables, toda vez que ese mercado paralelo de pesos
y dolares si surgid al otro lado de la frontera, donde todo ese
tiempo la moneda estadounidense se cotiz6 entre 100 y 140
pesos por ddlar. Es decir, en esas casas de cambio fronterizas
el tenedor de divisas podia vender sus dolares a aproximada-

264 Ruiz Durdn, op.cit., p. 83.
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mente el doble de lo que pagaba la banca estatizada, que era
a 70 pesos por uno. Se entiende entonces por qué hubo en el
periodo analizado tan fuerte inclinacidn a no vender los ddla-
res a la banca oficial, ya fuera al tipo de cambio «preferencial»
o al «ordinario». En otras palabras, la barata del délar, que
llegd a su apogeo durante el sexenio de Lépez Portillo, se in-
tentd continuar a contrapelo en los tres meses de la supuesta
«politica financiera independiente».

Durante los primeros meses del sexenio de Miguel de la
Madrid, un inteligente ex funcionario bancario —de la época
de la banca privada— publico en la revista Vuelta, dirigida por
Octavio Paz, un balance de las medidas aplicadas a la banca
en aquel trimestre, que resulté en pérdidas.?s Como se ha
visto, esos quebrantos tuvieron dos causas: la nueva situacion
cambiaria y la modificacidn de las tasas de interés pasivas y
activas. Asi, primero se presenta en resumen las fuentes co-
rrespondientes de costo y a continuacion los mecanismos de
compensacion que se utilizaron para absorber los quebran-
tos.266"

Transformacion de depdsitos y de créditos denominados en moneda ex-
tranjera a moneda nacional

En el momento de su transformacion, la tasa de interés de
esos depdsitos se elevd de 15 a 36% sobre un saldo de 743

265 Alfonso Pasquel, «Los go dfas que conmovieron al Banco de México»,
Vuelta, mayo de 1983, pp. 49-51.

286 *Para sus cdlculos, Pasquel tomd en cuenta el periodo del 1 de sep-
tiembre al 31 de diciembre, por ser éste el cierre tradicional del ejerci-
cio contable.

327



328

ESTATIZACION BANCARIA EN MEXICO

120 millones de pesos. Dicha medida incremento los egresos
bancarios en el periodo en 33 092 millones de pesos.

Por el lado del activo, cabe considerar a la cartera que se
paso de ddlares a pesos y de la cual, como se ha visto, s6lo
30% se canalizaba en forma de créditos (el resto era encaje
legal). Pues bien, al elevarse la tasa aplicable a esa cartera de
22 a 49% anual, el ingreso recibido por la banca en el ultimo
cuatrimestre de 1982 lo estimd Alfonso Pasquel en 7 040 mi-
llones de pesos.

Modificacion de tasas de interés pasivas

El egreso que significo para la banca la elevacion de la tasa
pagada a los depositos de ahorro (de 4.5 a 20% anual) ascen-
di6 a 1 8oo millones de pesos, si se considera que por dispo-
siciones de encaje legal inicamente 25% de esa captacidn se
prestaba libremente.

Como consecuencia de la baja de la tasa de interés en los
depdsitos a plazo, los egresos de la banca se redujeron en 912
millones. A lo anterior se afiadirian los ingresos que la banca
dejo de percibir a causa de la reduccion de las tasas activas so-
bre créditos ya concedidos. Se estima que ese concepto causd
una reduccion de ingresos en ese periodo de 12 582 millones
de pesos.

Aplicacién de tipos de cambio diferentes a los créditos y a los depdsitos
que se transformaron a moneda nacional

Este fue el concepto de quebranto mds cuantioso (cuadro 5).
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Por cada ddlar captado del publico se prestaban .30y el restante .20 se

entregaba como encaje legal; si ese délar se devuelve a una tasa ordina-
ria egresaban del banco 70 pesos. De .30 por ddlar prestado se tendrd

un cobro o conversién a moneda nacional equivalente a 15 y una entrada

o conversion de .70 ddlar restante del encaje legal igual a $49.00. Luego,
entonces, si por cada millén de délares se incurre en un egreso equiva-
lente a 15+49=04 millones de pesos, la operacion arroja una pérdida

en pesos de 6 millones. Los cdlculos anteriores aplicados a las cifras

efectivas de la banca, sefialan una pérdida o déficit de 63 696 millones

de pesos para el periodo de septiembre a diciembre de 1982.

Cuadro 5
CALCULO DE LA PERDIDA TOTAL*
(en millones de pesos)
Egresos Ingresos
33097 22 605
63 696 7 040
4593 (4 864)
(1 503) 1800
(589)
(12 582)
99 883 13 410

* Las cantidades anotadas entre paréntesis son costos de oportunidad o ingresos que la
banca dejé de percibir.

Consecuencias de las medidas adoptadas

Como se aprecia, las acciones dispuestas para la banca por
las autoridades en el periodo de la politica financiera popu-
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lar tuvieron un costo total de 86 473 millones de pesos. ¢Era
esa cantidad muy grande o pequefia en esa época? Por una
parte, en el periodo de enero a agosto de 1982, la banca ha-
bia acumulado por concepto de ganancias un total de g 676.6
millones de pesos. Por otra, al cierre de agosto de ese afio, el
capital acumulado por la banca, mds sus reservas, ascendia a
68 396 millones de pesos. Esto quiere decir que las medidas
dictadas por las autoridades financieras el 4 de septiembre de
1982, y que entraron en vigor apenas dos dias después, im-
plicaron para la banca la pérdida de todo su capital, reservas
y utilidades, mds un quebranto remanente de 8 401 millones
de pesos (86 473 menos 78 072).

Medidas adoptadas para absorber la inmensa pérdida

« Compensacion del quebranto por la aplicacion de ti-
pos de cambio diferenciales a los pasivos y activos que
se transformaron de ddlares a pesos.

Mediante la circular 7382, emitida por el Banco de México el
5 de octubre de 1982, se dispuso que contra el quebranto por
63 696 millones de pesos el propio banco central constituiria
un «deposito legal» en las cuentas de activo de los bancos, el
cual tendria como contrapartida un cargo por igual cantidad
en el pasivo de ese instituto central.

En su momento, Carlos Tello argumentd que ese cargo
Unicamente tenia una implicaciéon contable en la medida en
que el pasivo correspondiente no tuviera que devolverse a la
banca, si llegaba ésta a sufrir una reduccion en su captacion
por esa cantidad. Por supuesto, esa vision admite una evalua-
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cién hasta ahora no intentada. Se tratd tan sélo de una opera-
cion de efecto «contable» o «virtual». Lo que ocurrid es que la
pérdida del capital y de las reservas de la banca fue repuesta
o compensada con el capital del Banco de México, que por
efecto de la transaccion mencionada se redujo mucho o pro-
bablemente se volvié negativo.

« Compensacion del quebranto restante.

Con la compensacion mencionada en la citada circular 7382
del Banco de México, el quebranto que nos ocupa se redujo
a tan so6lo 22 877 millones de pesos, sin considerar que de
dicho déficit se excluye la eliminacion de dos conceptos con
costo de oportunidad: las comisiones por manejo de cuentas
de cheques y los ingresos por el corretaje en la compra-venta
de divisas.

Como se aprecia en el cuadro 6, «Soluciones compen-
sadoras para resarcir a los bancos por falta de ingresos», el
potencial inflacionario de las soluciones que se discurrie-
ron para reponer la quiebra de la banca fue inmenso. Esos
quebrantos solo podian liquidarse de dos maneras: primera,
aplicdndolos al déficit fiscal del gobierno federal y documen-
tdndolos como deuda publica; o segunda, pagar el quebranto
mediante emision monetaria a cargo del Banco de México.
Al parecer, fue esta tltima opcidn la que se siguid. Por ello,
no es de sorprender que de 1981 a 1982 la inflacién anual se
haya elevado de 28.7 a 98%, habiendo la inflacion mensual
aumentado en casi 11% en diciembre de ese tltimo afio.>®

267 Banco de México, Informe Anual 1982, pp. 87, 204.
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Cuadro 6
SOLUCIONES COMPENSADORAS PARA RESARCIR A LOS BANCOS
POR FALTA DE INGRESOS
Tasas aplicables (%)
Soluciones compensadoras Antes de la Septlgmbre
. ... —noviembre
nacionalizacion
de 1982
Rendimiento pagado por el Banco de México
por el deposito correspondiente a la pérdida por 0 36
aplicacién del tipo de cambio
332
Rendimiento pagado por el Banco de México por
. . 6.55 31
sobrantes de efectivo depositados
Rendimiento sobre el encaje legal 36+25 36+5.5
Proporcién que del pasivo invertible se deposita-
" 39.20 48.30
ba en el Banco de México
Rendimiento pagado por el Banco de México por
. 0 36+ 55
saldos en caja
Otros conceptos que permitian mayor flexibilidad
cuando se producian faltantes en el depdsito — Varias
obligatorio.

Fuente: Alfonso Pasquel, «Los 90 dias que conmovieron al Banco de Méxicon, Vuelta,
mayo de 1983.
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ESTANCAMIENTO ECONOMICO
Saneamiento fiscal e inflacionario

En el escenario histdrico que desemboco en la expropiacion
bancaria, doctrina, politica econdomica y resultados forma-
ron un bloque de continuidad inseparable. De la aplicacion
de un modelo especifico de estrategia econdomica se deriva-
ron consecuencias directas e indirectas que, al haber tenido
un mismo impulso causal, quedaron inexorablemente in-
terconectadas entre si. Aunque fuese en forma indirecta, la
expropiacion bancaria y el estancamiento severo que sufrio
la economia durante varios afios tuvieron un origen comun:
el modelo de politica econdmica que se aplico en el sexenio
1976-1982. A continuacidon, un recuento breve de ese estan-
camiento.

Ha quedado claro que sin devaluacion y posterior crisis
cambiaria, el presidente Lopez Portillo nunca hubiese decre-
tado la nacionalizacion de la banca. Esto es cierto, a pesar
de que una camarilla de asesores econémicos muy influyente
siempre vio la expropiacion de la banca como un proyecto
deseable, que podia proponerse en cualquier momento. Un
escenario en donde los intentos para sostener el tipo de cam-
bio hubiesen sido exitosos, y se hubiera logrado heredar a la
administracion subsiguiente el espinoso compromiso de po-
ner en marcha la pospuesta devaluacion, no era tan remoto.
Se habria sentado un paralelismo con lo sucedido a finales
del régimen de Avila Camacho, cuando el tipo de cambio del
peso mexicano emergio del periodo de la Segunda Guerra
Mundial visiblemente sobrevaluado. Como esa administra-
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cién no quiso pasar el trago amargo de devaluar, el inexora-
ble trance se pospuso hasta mediados de 1948, a poco mds de
19 meses de haber iniciado su gestion el presidente Miguel
Aleman.

Si ésa habia sido la intencion de la administracion de Lo-
pez Portillo —y probablemente asi fue, dados los muy inten-
sos esfuerzos desplegados para evitar la crisis cambiaria—,
quedo frustrada. Ante la crisis cambiaria y econdmica —que
inicid en los tltimos meses de 1981 y se exacerbd de manera
muy acentuada a lo largo de 1982—, el gobierno reacciond
expropiando la banca e implantando el control integral de
cambios. Esa misma crisis econdmica, con sus profundas
causas y sus intensas secuelas, fue la razén principal del es-
tancamiento econdmico que sufrié México a lo largo del sexe-
nio de Miguel de la Madrid y hasta, por lo menos, comienzos
de la década de 199o.

Y dentro de esa crisis, cuatro fueron los factores causa-
les del estancamiento: antes que nada, los grandes desequi-
librios macroeconémicos heredados de la administraciéon
anterior, la elevada y arraigada inflacion, el excesivo endeu-
damiento con el exterior por parte tanto del sector publico
como del privado, y las profundas secuelas de desconfianza
que habian dejado entre ahorradores, inversionistas y empre-
sarios los sexenios de Luis Echeverria y José Lopez Portillo.

Miguel de la Madrid es uno de los presidentes mexicanos
del siglo xx menos comprendido por historiadores y analis-
tas. Al llegar a la Presidencia, De la Madrid tom¢ las riendas
de un pais prdcticamente en bancarrota. Toda vez que una
nacion soberana no puede quebrar, su administracion se
aboco al restablecimiento de la economia para ponerla de
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nuevo en condiciones de generar un crecimiento autosusten-
table. En sus aspectos fundamentales, el programa implica-
ba la correccidn de las causas del estancamiento. El principal
desequilibrio macroecondmico derivaba del déficit fiscal que
en 1982 habia llegado a mas de 16% con respecto al pP1B. El
panorama no se veia facil. Aquel déficit fiscal presentaba un
componente estructural muy importante originado en el in-
menso sector paraestatal que se habia conformado durante
el gobierno de Luis Echeverria y en el cual muchas empresas
operaban con nimeros rojos.

La inflacion en que habia caido el aparato productivo se-
ria erradicada mediante un programa de estabilizacion de
corte ortodoxo, fundado en la disciplina fiscal y en la conten-
cién monetaria. Se penso, no sin bases logicas, que una vez
que las finanzas publicas estuvieran saneadas, seria mucho
mds ficil confrontar a los acreedores en una renegociacion
de la deuda externa publica. Por otra parte, para renegociar
la deuda externa privada se cre6 un mecanismo sumamente
imaginativo llamado Fideicomiso para la Cobertura de Ries-
gos Cambiarios (Ficorca). En términos sencillos, el Ficorca
fue un instrumento para remover el riesgo cambiario que
afectaba a las empresas con deuda externa, pues asumia la
responsabilidad por esos pasivos frente a los acreedores del
exterior. El Ficorca resulté muy exitoso: la inmensa mayoria
de las empresas afiliadas a este Fideicomiso pagaron sus cré-
ditos y lograron sobrevivir. El mecanismo se liquidd oficial-
mente en 1992.

Durante los primeros afios del sexenio de Miguel de la
Madrid, la estabilizacion de la economia avanzé de manera
paralela con el saneamiento de las finanzas publicas y con
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el adelgazamiento del hipertrofiado sector paraestatal. Esta
ultima era una tarea prioritaria, toda vez que —como ya se
ha explicado— el déficit fiscal tenfa un componente estruc-
tural muy elevado. La politica de racionalizacion del apara-
to economico del Estado se inicid con reformas legislativas,
cuya principal finalidad fue deslindar con mayor precisién
los dmbitos de participacion estatal y privada en el sistema
productivo. Asi, la participacion estatal quedoé delimitada a
los sectores considerados como prioritarios o estratégicos.
Cuatro fueron las variantes utilizadas por el gobierno de Mi-
guel de la Madrid para la desincorporacion de empresas pa-
raestatales: liquidacion, transferencia, fusion y venta. En este
frente, las acciones se iniciaron temprano, en 1983; asi, de
ese aflo a 1985 la administracion encabezada por Miguel de la
Madrid desincorporé mds de 450 entidades paraestatales de
las 1 155 que heredd del régimen anterior. A guisa de ejemplo,
en mayo de 1986, la Fundidora de Monterrey fue declarada en
quiebra, en virtud de sus enormes pérdidas.>%

La politica de desincorporacion de empresas publicas
continud durante el resto de ese sexenio, aunque en un con-
texto mucho mds desfavorable, lo que sélo confirma la volun-
tad politica del gobierno de sanear la economia. En los afios
restantes de esa administracion se concluyeron 595 procesos
de desincorporacion, de los cuales 204 fueron ventas, 294 li-
quidaciones o cierres y el resto fusiones o transferencias. La
parte mds complicada de la tarea se llevd a cabo en el periodo

268 Alejandra Lajous (coord.), Gobierno de Miguel de la Madrid. Las razones y
las obras. Crdnica del sexenio 1982-1988. Sexto afio, México, FCE, 1988, pp.

29-30.
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1988-1994, presidido por Carlos Salinas de Gortari, ya que
entonces se privatizaron las empresas principales y con ma-
yor personal. Durante esa administracion se concluyeron 310
procesos de desincorporacion, entre ellos los de los bancos
comerciales.>%

Por desgracia, los esfuerzos desplegados para la estabili-
zacion de precios no tuvieron éxito durante el sexenio de Mi-
guel de la Madrid debido a los severos golpes de fortuna que
abatirian al pais; tampoco lo tendrian en el de Salinas de Gor-
tari a causa de la tremenda crisis cambiaria y bancaria que es-
tallaria en diciembre de 1994, agudizandose a lo largo de los
primeros meses de 1995. En el caso del periodo 1982-1988, el
desplome seria causado por dos perturbaciones de maximo
impacto —y naturaleza muy distinta— que impidieron per-
severar en los empefios estabilizadores. La primera fueron
los intensos sismos que afectaron al pais, y en particular a la
capital, en septiembre de 1985. La segunda sobrevino al afio
siguiente, derivada de la caida del precio internacional del pe-
troleo cuando 70% de las exportaciones estaban constituidas
por crudo o productos derivados del petrdleo.

Los sismos obligaron al gobierno a incurrir en grandes
gastos de emergencia, lo que impactd de manera inexorable
en las finanzas publicas. Se calcula que, hasta principios de
1987, se habian entregado a damnificados mds de 40 mil vi-
viendas nuevas y «se reconstruyeron 2 500 viviendas en edi-
ficios considerados monumentos historicos», pero fueron
mayores los dafios econdmicos que causo la caida del precio

289 Pedro Aspe Armella, El camino mexicano de la transformacién econémica,
Meéxico, FCE, 1993, pp. 182-185.

337



338

ESTATIZACION BANCARIA EN MEXICO

del petrdleo a lo largo de 1986. En la época se estimd que su
repercusion sobre la balanza de pagos fue equivalente al du-
plo del principal de la deuda externa. Asi, en ese afio critico
de 1986 la politica macroecondmica se aplico en su totalidad
a lograr un acomodo ordenado de la economia a ese fuerte
golpe, pero el costo resulté muy elevado en términos de pro-
duccidén, empleo e inflacion. Como consecuencia rezagada
de ese choque, el nivel interno de precios se elevd en casi
160% en 1987.

Con todo, los esfuerzos de saneamiento fiscal lograron
grandes avances en la correccion de las finanzas publicas.
Trabajando en ambos frentes —el de los ingresos y el de los
gastos—, el déficit financiero del gobierno federal se redujo
de la cifra récord de 17.6% del P1B en 1982 a 10% en 1985. De
hecho, hacia mediados de aquel sexenio, las finanzas publi-
cas estaban ya prdcticamente saneadas, aunque ello no pu-
diera verse en las cifras totales por el componente inflaciona-
rio del servicio de la deuda publica. Asi, con la exclusion de
intereses, el esfuerzo de saneamiento fiscal logré transfor-
mar el déficit de 9.1% del pP1B en 1982 en un superdvit de 2%
en 1985.%7°

Cambio estructural

Muchas personas suponen que la apertura comercial mexica-
na comenzo en 1993, con la suscripcion del Tratado de Libre
Comercio de América del Norte (TLC), lo que es claramente
un error. Dicha apertura se emprendio en 1985, contra viento

27° Alejandra Lajous (coord.), op. cit., pp. 22-25.
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y marea: en contra de la severa crisis econdmica, de una tra-
dicidn de mds de cuatro siglos de proteccionismo comercial
y de los lloriqueos de las Casandras mercantilistas que augu-
raban la quiebra de la mitad de las empresas en México, y sin
las ventajas de una reciprocidad inmediata por parte de los
principales clientes comerciales del pais.

En lo general, la apertura comercial se aplicé durante el
gobierno de Miguel de la Madrid, con el fin de elevar la pro-
ductividad y la competitividad de la planta productiva nacio-
nal. En lo especifico, respondio a la necesidad impostergable 339
de diversificar la capacidad exportadora de México después
de que la politica econdmica aplicada de 1976 a 1988 habia
resultado en una virtual petrolizacién de las exportaciones
mexicanas. La diversificacion de las exportaciones era su-
mamente necesaria, toda vez que el choque externo de 1986,
resultante de la caida del precio del petréleo, mostraria la vul-
nerabilidad de la economia mexicana. De manera que tam-
bién en ese frente, el gobierno de Miguel de la Madrid debia
enderezar los desperfectos causados en el sexenio preceden-
te. Limpiar, componer y reorientar.

No todos los observadores apreciaron en su momento la
importancia de la apertura comercial y sus beneficios. Esto
se explica, en parte, por la insuficiente cultura econdmica ca-
racteristica en el medio y, ademads, porque las ventajas de una
accion de esa naturaleza toman tiempo en mostrarse. En rea-
lidad, abrir la economia le significé a esa administracion una
labor de sacrificio, con costos politicos inmediatos. Fue una
siembra cuyos frutos econémicos se cosecharian a mediano
y largo plazos.

La apertura comercial se concreté mediante la adhesion
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de México al Acuerdo General sobre Aranceles Aduaneros y
Comercio (GATT, por sus siglas en inglés). México habia esta-
do muy cerca de afiliarse a ese acuerdo en 1980; sin embargo,
presiones de grupos de interés, tales como organizaciones
empresariales y sindicales, y, sobre todo, la disponibilidad
del petrdleo para obtener divisas, obraron para que se decli-
nara la adhesién. Cuando finalmente se acepto la propuesta
y la incorporacidn se hizo efectiva, en junio de 1986, el GATT
incluia ya a g1 paises del mundo, entre los cuales se realizaba
70% del comercio global.>”*

Otro esfuerzo, que cabe recordar, fue el realizado a finales
de la Presidencia de Miguel de la Madrid para disefiar y poner
en ejecucion un programa de estabilizacion de corte hetero-
doxo. No podia pensarse de nuevo en un programa ortodoxo
por varias causas, como el deterioro del nivel de vida de la
poblacion, la intensidad del proceso inflacionario vigente y la
baja credibilidad de la autoridad en este dmbito. En la ejecu-
cion de esa estrategia de estabilizacion resultd indispensable
el notable esfuerzo de saneamiento fiscal realizado durante
los primeros cinco afios de la administracion del presidente
De la Madrid. También fue esencial que el banco central con-
tase con un saldo razonable de reservas internacionales.

El llamado Pacto de Solidaridad Econdmica fue firmado
por el presidente De la Madrid en diciembre de 1987, a poco
menos de un afio de que dejase el poder.?7* La estrategia de
estabilizacion implicita en el Pacto contenia tres fundamen-
tos. Los dos primeros, de corte ortodoxo, fueron la disciplina

27 Ibid., p. 39.
272 Aspe Armella, op. cit., pp. 27-30.
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fiscal y monetaria, indispensable en cualquier intento desin-
flacionario; por su carencia habian fracasado en su momento
los planes Austral y Cruzado, de Argentina y Brasil, respecti-
vamente. El tercer fundamento, heterodoxo, consistio en la
concertacion social. De conformidad con este acuerdo tri-
partito —entre gobierno, trabajo y capital—, el primero ofre-
ceria en cada etapa un comportamiento del tipo de cambio
congruente con la meta de inflacidn; el segundo, una evolu-
cién compatible de los salarios; y el tercero, el control de los
precios de los productos finales. Los elementos complemen-
tarios del esquema fueron la apertura comercial y la desregu-
lacion econdmica, cuyo propdsito era fortalecer la disciplina
de mercado sobre los precios. Este programa fue entregado
como casi una herencia directa a Carlos Salinas de Gortari,
quien tomo posesion de la Presidencia en diciembre de 1988.

Pese a todos sus méritos técnicos, de negociacion y de im-
plementacidn, en dltima instancia el Pacto no obtuvo un re-
sultado favorable debido a que el esfuerzo estabilizador que-
dé anulado por la crisis devaluatoria que estall6 en diciembre
de 1994. Por fortuna, un destino muy diferente tuvieron los
empefios para resolver el problema de la deuda externa. Esta
fue una gran piedra en el zapato de la economia mexicana,
legado de las administraciones de Echeverria y Lopez Portillo.
Remover esa piedra sin convertir al pais en un descastado en
el orden financiero internacional fue un gran reto. México te-
nia que regresar lo mds pronto posible al crédito voluntario y
sus beneficios, razon por la cual el gobierno de De la Madrid
descarto siempre las propuestas extremistas que sugerian la
declaracidon de una moratoria unilateral indefinida o el repu-
dio de los pasivos.
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Durante los diversos episodios criticos que se presen-
taron en los primeros afios de dicho sexenio, se evitd que
México cayera en la moratoria de pagos por falta de divisas.
Durante los meses iniciales de ese régimen se obtuvieron
recursos frescos de la banca comercial —5 mil millones de
ddlares (mmd)— y del FM1 —3.9 mmd— y se reestructuro
30% del saldo de la deuda publica externa. Otra operacion
de reestructuracion tuvo lugar en septiembre de 1984 e invo-
lucré un tramo del principal por 48 mmd. Con todo, por los
terremotos de 1985 y, al afio siguiente, por el desplome del
precio del petréleo, de nuevo se puso en duda la capacidad de
Meéxico para liquidar su deuda externa en los términos hasta
entonces acordados. En 1986 hubo varios momentos criticos
de desacuerdo entre acreedores y deudor, pero al final se lo-
gro un importante avance en el orden conceptual: se aceptd
la tesis mexicana de la corresponsabilidad de prestamistas y
prestatarios en la crisis de la deuda, asi como la necesidad del
sacrificio de ambas partes para llegar a su resolucion. De ese
paso emano la renegociacidn de fines de 1986.%73

No obstante la importancia de esos avances, el problema
de fondo de la deuda externa siguio vigente: no se habia lo-
grado que México estuviera en posibilidad de crecer y, a la
par, dar servicio a sus pasivos con el exterior. Asi, la ultima
etapa de renegociacion fue responsabilidad del presidente
Carlos Salinas de Gortari; implico la aceptacion por parte de
los acreedores de una tesis que afios antes hubiera parecido
casi una herejia financiera: que la problemadtica de la deuda
externa de México no podria ponerse en una senda de reso-

273 Alejandra Lajous (coord.), op. cit., pp. 32, 37.
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lucidn sin que hubiese quitas al principal. Por supuesto, esas
quitas no hubieran podido solicitarse, de no ofrecer la parte
deudora una compensacion. Toda negociacién implica ob-
tener y conceder. En el caso que nos ocupa, los acreedores
obtuvieron garantia del pago del principal a cambio de una
reduccion parcial del saldo adeudado.

Este no es el lugar para hacer el recuento pormenoriza-
do de aquella complicada transaccion financiera. Basta con
decir que la garantia completa de liquidacion se ofrecié al
vencimiento de los nuevos bonos en que quedé documenta-
da la deuda, merced al interés compuesto al que aumentaria
el saldo del respaldo ofrecido. Para concretar el descuento, la
oferta de renegociacidn presentaba a los acreedores tres op-
ciones equiparables: conceder una quita al principal, reducir
los intereses aplicables u otorgar nuevos financiamientos en
dinero fresco. La conclusion del acuerdo se celebré con una
vistosa ceremonia que se realizo en el Patio Central del Pala-
cio Nacional en 199o.

Todos los empefios aqui resefiados fueron de cardcter
reconstructivo, dedicados a restafiar, reparar y arreglar. «En-
derezamiento de entuertos», segin la frase memorable de
Cervantes en El Quijote; se tratd de la ardua tarea de recolectar
las varas de los cohetes que habia arrojado al aire un sexe-
nio que se anticipo a celebrar la administracion de la abun-
dancia. El costo social de esas restauraciones fue muy alto en
términos de bienestar y de tranquilidad colectivos. Durante
varios afios, muchos de los mejores cerebros de México tu-
vieron que dedicarse de tiempo completo a evitar que el techo
de la casa cayera y aplastara a todos, en lugar de emprender
tareas constructivas con vistas al futuro. De 1983 a 1990, la
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economia mexicana se expandio a una raquitica tasa anual de
$010 1.42%, lo cual implicd contraccion en términos per cdpita.
Afios de crecimiento que se perdieron irremisiblemente sin
posibilidad de recuperacion.

INDEMNIZACION POLEMICA
Pagar pesos a 20 centavos

La Constitucion establece como garantia individual que una
expropiacion sdlo pueda hacerse por causa de utilidad publi-
ca y mediante indemnizacion, ya que se trata de «una venta
forzada que se impone a un particular». A diferencia de la
Constitucion de 1857, que precisaba que la propiedad pri-
vada solo podia ser expropiada previa indemnizacion, en la
Carta Magna de 1917 no se aclara si la indemnizacion debe
ser previa o posterior. Aparte de las muchas discusiones que
se han suscitado entre los juristas por este asunto, la tesis
que ha prevalecido en la prdctica es aquélla a la que se apeg6
la autoridad para realizar la indemnizacion correspondiente
a la expropiacién bancaria: que cuando un acto expropiato-
rio se refiera a «funciones sociales de urgente realizacion, el
Estado puede ordenar el pago dentro de las posibilidades del
erario pero nunca por un periodo mayor a diez afios».>4

En lo que respecta a la expropiacion bancaria, la indem-
nizacion correspondiente resultd un asunto controvertido

274 Gabino Fraga, Derecho administrativo, México, Porrda, 2005, pp. 387-
388.
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por razones de dos 6rdenes. Antes que nada, porque técnica-
mente no existe un método exacto e indiscutible para calcular
cudnto vale un banco. Encima de lo anterior, en esa indem-
nizacion estuvieron involucradas tres partes cuyas visiones
dificilmente podian ser coincidentes. Esas tres partes fueron
la administracion que decret6 la expropiacion de los bancos
(presidida por José Lopez Portillo), la administracidon que se
encargo de llevar a cabo dicha indemnizacién y los accionis-
tas bancarios a quienes se debia pagar los bienes expropia-
dos. 345
La estimacion del valor de un banco es una cuestion de
metodologias. ¢{COmo valuar el precio de las acciones de un
banco o de cualquier otra empresa? No existe el método in-
discutido, exacto y universalmente aceptado para hacer un
avalio semejante. Al respecto, Elizondo Mayer-Serra sefiala:

El valor de los bancos, no obstante, es dificil de evaluar. La compen-
sacion fue mayor que el valor de las acciones bancarias en el mercado

de valores antes de la nacionalizacién. Sin embargo, el mercado es-
taba muy deprimidoy el precio de las acciones no reflejaba el valor de

toda la empresa. Por lo comun, en una adquisicion hostil el precio de

las acciones aumenta fuertemente.>’s

Asl, en la medida en que un proceso de avalto, a partir de una
expropiacion, padezca de estas imprecisiones o ambigiieda-
des metodoldgicas, puede resultar contaminado por otros
factores. En el caso de la valuacion de los bancos expropia-
dos, esos factores contaminantes fueron de orden ideoldgico

275 Elizondo Mayer-Serra, op. cit., p. 226.
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y psicoldgico, econdmico y personalista. En razon de ello, el
avalto de los bancos estatizados podia quedar en las zonas
altas o bajas, dentro de un rango razonable. Como es obvio,
para las personas que habian recomendado la expropiacion
al presidente Lépez Portillo, dicho avalio debia ubicarse en
la zona baja de ese rango, o quizd incluso en su piso. La po-
sicion de la administracion de De la Madrid era diferente;
en ella influian dos fuerzas contrarias. Por un lado, estaba
la conveniencia de que la indemnizacién bancaria golpeara
lo menos posible a las ya muy dafiadas finanzas publicas y a
la situacion crediticia del gobierno; por otro, la estrategia de
restafiar las heridas y restaurar la confianza del sector priva-
do. Por tultimo, para los banqueros que habian sido expro-
piados, a partir del avaltio de los bancos, se determinaria una
porcidn principal de su patrimonio. Consecuentemente, por
razones de interés personal, los ex accionistas de los bancos
pugnaron por un avaldo alto o elevado.

El pasaje del libro de Tello relativo a este asunto responde
en muy buena medida a una polémica: la de denunciar a la
administracion presidida por Miguel de la Madrid por haber
liquidado a los ex banqueros con una indemnizaciéon mucho
mayor que la—a sujuicio— debiday merecida. En su opinion,
en la conclusion de la indemnizacion bancaria se requeria re-
solver tres puntos. El primero era de cardcter un tanto juridico
y administrativo: determinar a qué dependencias correspon-
derian los trdmites relativos y cudles deberian ser éstos. El
segundo —la materia verdaderamente clave— correspondia
ala determinacion del monto de la indemnizacidn. El tercero
concernia a un aspecto también relevante: «la forma de hacer
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el pago».?’® En cierto sentido, las aristas principales de este
ultimo aspecto ya se insinuaron algunos pdrrafos atrds.

Segun Tello, la Suprema Corte de Justicia ya habia sen-
tado jurisprudencia firme en esa ultima materia: realizar los
pagos por indemnizacion con posterioridad al acto expropia-
torio; ordenar dicha liquidacion dentro de las posibilidades
del erario; y hacerla a plazo, con un limite de diez afios. Por
esas razones, pero sobre todo por esta tltima, las indemni-
zaciones correspondientes podrian liquidarse mediante «una
emision de bonos que el Ejecutivo federal autorizaria y cuyas
caracteristicas se fijarian a propuesta de la SHCP».

En toda emision de titulos de deuda son tres las variables
que deben determinarse: monto, plazo y tasas de interés. El
monto correspondiente —variable estratégica— derivaria
de la valuacion que se hiciera de los bancos expropiados. La
cuestion del plazo era prdcticamente trivial, pues lo deter-
minaba la ley. Era en la aparentemente inocente materia de
las tasas imputables a esa emision donde podria residir una
trampa para determinar un pago final mucho menor al que
correspondia, y la trampa estaba en que esos réditos podian
ser negativos o muy negativos en términos reales. La amena-
za era bien real, en razén de que Tello y los economistas de su
filiacion no solian distinguir entre tasas de interés nominales
y reales.

Para Tello, la tasa de interés aplicable a la indemnizacion
podia ser la legal (que era de 9% al afio), que resultaria ma-
yor a la que se habia utilizado para liquidar la expropiacién
petrolera (3% anual) o a la impuesta a los bonos de la deuda

278 Tello, La nacionalizacidn de la banca..., pp. 162-168.
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agraria (6% anual). Sin embargo, con la finalidad «de lograr
un pago de interés mads justo, se podria pensar en una tasa
intermedia entre la legal y la de mercado». Es decir, al sugerir
que esa tasa no fuera tan baja que se convirtiera en un perjui-
cio muy elevado ni tan alta que transformara «a la indemni-
zacion en un negocio lucrativo», Tello estaba practicamente
asegurando —dada la muy alta inflaciéon de aquel momen-
to— un resultado altamente perjudicial para los agentes ex-
propiados. Si se considera que en ese afio de 1983 la inflaciéon
cerrd en aproximadamente 80% anual, tan sélo un rédito de
50% anual redundaria al final, si la inflacién no descendia y
mucho, en una pérdida de capital enorme.

El otro aspecto central —como ya se ha dicho— fue la
valuacion del objeto expropiado. Después de desechar, por
distintas razones, una valuacion detallada de los activos y
pasivos de los bancos, una negociaciéon con los antiguos
propietarios de los bancos o una indemnizacion conforme
al valor bursatil de las acciones de los bancos, Tello se pro-
nuncié porque la indemnizacion se hiciera en funcion de la
participacion que los propietarios tenian en la propiedad de
esas sociedades y que se reflejaba en su capital contable.

El razonamiento era el siguiente: los bienes de la sociedad (activos)
se compraron con dinero o participaciones de terceros en la sociedad
(pasivos) o con dinero o participaciones de los propios propietarios
en la sociedad (capital), por lo que la indemnizacion sélo debe cubrir
esto ultimo, ya que los pasivos se irfan liquidando en la medida en
que fueron exigibles para la sociedad. Ello llevaria a indemnizar con
base en el capital contable de las empresas expropiadas al 31 de agos-
to de 1982. Este sistema representaria un beneficio de cierta mag-
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nitud para los anteriores propietarios, toda vez que el capital con-
table de las instituciones ya tenfa —en alguna medida— reflejadas
revaluaciones de activos y, en ocasiones subvaluaciones de pasivos,
con el objeto de presentar una situacion financiera apropiada de la

institucion crediticia.>””

Establecido el procedimiento de avaldo, lo siguiente era su
aplicacion. La metodologia sugerida por Tello arrojé un mon-
to total a pagar por la indemnizacidn bancaria de aproxima-
damente 68.5 mil millones de pesos, cantidad de la cual co-
rresponderian a los tres bancos mds importantes del sistema
20.3 mil millones a Banamex, 19.8 mil millones a Bancomer
y 7.1 mil millones a Serfin. Sin embargo, cuando la indemni-
zacion se concreto finalmente, ya hacfa mds de nueve meses
que Tello y su grupo habian dejado de ser funcionarios publi-
cos. Lo que ocurrid es que, para indignacion de ellos, fueron
otros los mecanismos aplicados en el proceso. Naturalmente,
la manzana de la discordia se centro en el cdlculo del monto
a indemnizar. «Inexplicablemente —se lamentd Tello—, en
el primer considerando y en el primer articulo del acuerdo se
afirma que se expropiaron sélo las acciones representativas
del capital social de las sociedades anénimas nacionaliza-
das.»

Consideraciones de equidad y de legalidad aparte, el pun-
to medular del debate fue que, mediante el procedimiento
seguido por el gobierno de Miguel de la Madrid, la indemni-
zacidn bancaria fue mucho mds cuantiosa que la sugerida por
Tello en 1982: el capital contable ajustado de los tres bancos

277 Ibid., p. 165.
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mds importantes del sistema resultd 46% mds elevado.

Finalmente, otro punto controvertido fue el relativo al
tratamiento contable que la Secretaria de Hacienda autorizo
para los fondos provenientes de la indemnizacidon bancaria.
Tello denuncié que las acciones de los tres principales ban-
cos del sistema, que al 31 de agosto de 1982 se cotizaban a
125 pesos (Bancomer), 70 pesos (Banamex) y 31 pesos (Ser-
fin), un afio después se les liquidaron a los antiguos propieta-
rios de esas instituciones a los valores respectivos de 588.07,
256.86 y 297.54 pesos. «Una ganancia bancaria de esa mag-
nitud quedé exenta del pago de impuestos (sic).»

Imposible conciliacion general

El gobierno de Lopez Portillo expropio los bancos, pero fue
su sucesor el que tuvo que encargarse de la indemnizacion de
los banqueros expropiados y de organizar y poner en ejecu-
cién una situacion inédita en México: la de la banca en manos
del sector publico. Para encargarse de estas funciones se cre6
una rama dentro de la Secretaria de Hacienda: la Subsecreta-
ria de la Banca Nacional, a cuya cabeza fue designado Carlos
Sales Gutiérrez, calificado por el ex banquero Manuel Espi-
nosa Yglesias, en sus memorias, como «hombre inteligente».
A pocos afios del término de la Presidencia de Miguel de la
Madrid, Sales publicé un informe detallado sobre su enco-
mienda, con un titulo que no deja dudas sobre la temdtica:
Indemnizacion bancaria y evolucion del sistema financiero. Cuatro
de los ocho capitulos de que consta esta obra abordan los te-
mas que interesan aqui: «El programa de la indemnizaciéon
bancaria», «Mecdnica de la indemnizaciéon bancaria», «Re-
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sultados de la indemnizacion» y «Enajenacion de activos no
crediticios».?”®

Del completo recuento que hace Sales en su libro, cabe
rescatar varios aspectos fundamentales. Primero, los posi-
bles métodos para valuar a los bancos expropiados y el que
finalmente se eligi. Segundo, los alcances del decreto de
expropiacion de la banca y las implicaciones que de ello se
derivaron (por ejemplo, que la indemnizacion bancaria y la
reprivatizacion de las filiales fueran consideradas como par-
tes de un mismo proceso). Por ultimo, es indispensable pre-
sentar una panordmica sobre las facetas mds controversiales
del proceso: los desacuerdos y las fricciones que afloraron y
subsistieron entre autoridades y ex banqueros.

Asienta Sales que «para llegar a determinar el criterio de
valuacidn, se tomaron en cuenta varias opciones», entre las
cuales se destacan tres. La primera era el «valor bursdtil o de
mercado», calculado a partir de la cotizacion en Bolsa de las
acciones, utilizando la razon precio a utilidad de la rama. La
segunda era estimar el valor econémico, basdndose en la ca-
pacidad de cada banco para generar utilidades en el futuro.
Segun el ex subsecretario de la banca, de elegirse este ultimo
método se tendrian que haber considerado los «activos intan-
gibles»: avalio del nombre, prestigio, capacitacion de perso-
nal, sistemas y organizacion, entre otros. La tercera opcion
fue la del «valor contable ajustado», al que se llegaria a partir
del valor registrado en libros, mds un ajuste por revaluacion

278 Carlos Sales Gutiérrez, Indemnizacién bancaria y evolucidn del sistema fi-
nanciero, 1983-1988, México, Pdginas del Siglo xX, 1992.
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de activos y pasivos.>”?

Las razones invocadas para elegir este tercer método de
valuacion quedaron consignadas en el libro de Sales. Lo que
cabe registrar en esta cronica son los resultados derivados
de esa decisidn. El primero es la distancia que se marcé con
el método de valuacion que habia considerado Tello mien-
tras fue director general del Banco de México y que se basaba

—segun se ha visto— unicamente en la consideracién del va-
lor registrado en libros. La segunda consecuencia fue la gran
diferencia en valuacion que se marco entre los tres métodos
analizados, la cual puede verse en el cuadro 7.

Cuadro 7
VALUACION DE LA BANCA PRIVADA SEGUN CRITERIO

Criterio Millones de pesos
Valor bursétil 29 000
Valor contable ajustado 70 000
Valor econémico 210 000

Segun Sales, al valor econdmico se llego a partir de multipli-
car por tres el valor contable ajustado. También podria ha-
berse considerado un cdlculo alternativo basado en multipli-
car por tres el valor contable en libros. Este método hubiera
arrojado una valuacidn de aproximadamente 60 mil millones
de pesos. Ya en la prdctica, la indemnizacion total, aplicando

279 Ibid., pp. 24-25.
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el enfoque de valuacion por capital contable ajustado, resulto
bastante mds elevada que la estimada tentativamente durante
el ejercicio para elegir el método idoneo, la diferencia entre
70 mil y 210 mil es, en términos relativos, de 200%. Los dos
bancos mds importantes (Banamex y Bancomer) absorbieron
aproximadamente 63% del importe de la indemnizaciony, si
se agrega el tercer banco mayor, esa participacion se aproxi-
ma a 75%. En total, en ocho tramos de indemnizacion pu-
blicados del 22 de agosto de 1983 al 23 de agosto de 1985, se
indemnizd a los ex accionistas de 49 instituciones que habian
sido expropiadas. En el cuadro 8 se presenta un recuento de
los principales de ellos.

El rumbo que tomd la indemnizacion bancaria dependio
fundamentalmente de la decision sobre el objeto de la expro-
piacion, que a juicio de la administracion de De la Madrid
habian sido «las acciones de las instituciones de crédito na-
cionalizadas». De ello se derivd la también muy importante
determinacion de que fueran devueltas a la sociedad civil, por
la via de reprivatizacidn, las filiales financieras y no finan-
cieras en las que habian tenido participacion accionaria los
bancos expropiados. Otras razones invocadas para privatizar
esas filiales fueron las siguientes:

+  Reestablecer el equilibrio en actividades financieras di-
ferentes a la bancaria entre sector privado y publico.

- Ser congruentes con el principio de economia mixta.

« Fomentar la inversidn de los particulares.?®

2% Tbid., p. 83.
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Cuadro 8
INDEMNIZACION A EX BANQUEROS
DE LAS INSTITUCIONES MAS IMPORTANTES
(en millones de pesos)
Nombre Capital Capital contable Diferencia

contable ajustado %
Bancomer 19 846 30 874 55.6
Banamex 20 301 27 611 36.0
Serfin 7 089 10711 51.1
Banco del Atlantico 1743 1428 -22.0
BCH 1479 2 071 40.0
Bancreser 1111 1842 65.8
Banpais 1505 2 032 35.0
Comermex 3989 1683 -58.0
Mercantil 974 1194 22.6
Cremi 795 1 050 32.0

Fuente: Carlos Sales Gutiérrez, Indemnizacién bancaria y evolucidn del sistema financiero, 1983-

1988, México, Péginas del Siglo xx, 1992, pp. 63-64.

Un punto importante en el procedimiento correspondiente a
la reprivatizacion de las filiales fueron las preferencias ofre-
cidas a los compradores de las acciones. La primera preferen-
cia se otorgd a los accionistas de los bancos que habian sido
expropiados. La segunda se concedid a otros accionistas de
las filiales que se iban a privatizar, «en proporcidn a su tenen-
cia accionaria al 31 de agosto de 1982». La tercera también fue
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para ex accionistas de los bancos expropiados, en caso de que
desearan adquirir acciones de las filiales de bancos distintos a
aquél en el que habian tenido participacion accionaria. «Ven-
cidas esas preferencias, las acciones restantes se ofrecerian
por subasta a los sectores social y privado...» Por ultimo, por
razones de equidad, se determiné que el procedimiento para
calcular el precio de las acciones de las filiales fuese el mis-
mo que se habia utilizado para la indemnizacion bancaria. En
términos de Sales, «de esta forma privé un criterio de total
simetria entre los precios de pago y enajenacion».?

En general, el principal desacuerdo que surgid entre las
autoridades y los banqueros expropiados provino de la elec-
ciéon del método para la valuacion de los bancos. Obviamente,
los ex accionistas solicitaron el criterio de «valor econémico»,
argumentando que, en casos de venta, la prdctica bancaria
usual era pagar entre tres y cuatro veces el capital contable.
Segun Sales, con este método, las estimaciones preliminares
sobre el monto a indemnizar arrojaban una cantidad muy ele-
vada, «las bases para defender ese método eran poco firmes
[sic] e implicaria dar un tratamiento igual a instituciones que
se encontraban en condiciones muy distintas». Asi, a pesar
de las argumentaciones que presentaron los sujetos de la
indemnizacion, se decidié no considerar este criterio en el
pago correspondiente a los intangibles:

se desechd este criterio sobre la base de que no era justificable acep-
tar el pago de intangibles, ya que el Gobierno —quien habia otorga-

do las concesiones a los particulares—, al expropiar no hizo sino res-

8t Ibid., p. go.
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catar la prestacion del servicio publico de banca y crédito. Mds aun,
la banca se desarrolld y logr6 los intangibles que se pretendia cobrar

gracias a dichas concesiones y al decidido apoyo del Estado.>®

El pasaje citado confirma que, en casos de confrontacion, la
administracion de De la Madrid podia colocarse en posicio-
nes casi tan extremistas como las de Tello y sus adherentes.
En tal ambiente, y con tal trasfondo, abundaron también las
fricciones particulares entre ex banqueros y funcionarios. El
principal motivo fue que, en la valuacion de los bancos pri-
vados que habian estado mal manejados, el capital contable
mds ajustes resulté menor que el esperado por los ex accio-
nistasy, en algunos casos, incluso inferior al capital contable.
Los ejemplos mds sobresalientes de esta problemadtica fueron
los de Comermex, Banco del Atldntico, Banco Popular, Banco
Continental, Banco Ganadero y Crédito Mexicano. En este tl-
timo caso, algunos grupos de ex accionistas se desavinieron
y estuvieron cerca de llegar a demandas judiciales. Con quie-
nes no pudieron reconciliarse las autoridades de la Secretaria
de Hacienda fue con los ex accionistas del BCH.3

«Con diferencias mayores o menores, el despojo afecto
a todos los banqueros —escribié Manuel Espinosa Yglesias,
principal accionista de Bancomer—, pero sin duda el mds
perjudicado fui yo.» En ese mismo libro autobiografico re-
sumio en qué habia consistido la expropiaciéon bancaria y la
posterior indemnizacion ofrecida alos exbanqueros: primero,
el gobierno «nos quitd algo nuestro que desedbamos conser-

28 bid., pp. 24-26.
% Ibid., pp. 58, 60-61.
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var y, después... nos pago lo que quiso por aquello de lo que
injustamente nos habia despojado». El anterior juicio valia
para todos los banqueros que habian sido expropiados, pero
en el caso de Bancomer, y personalmente de Espinosa Ygle-
sias, habia agravantes: «fuera del banco, ya no tenia ningin
otro negocio. La mayor parte de mi capital estaba invertida en
Bancomer, asi que al despojarme de él, me quitaron casi todo
lo que tenia». A ello habria que agregar que el banco que él
habia encabezado fue quizad el que resulté mds castigado en
el ejercicio de valuacion, y que, «a diferencia de casi todas las
demds instituciones de su género, Bancomer era duefio de
casi todos sus inmuebles y su administracidn era a tal grado
impecable que las nuevas autoridades no encontraron defec-
to alguno en su manejo».2%

Quiza por esas razones, porque tenia mds que perder,
ademds de haber sido un individuo muy inteligente, Espino-
sa Yglesias se involucrd de manera particularmente destacada
en el proceso de indemnizacion bancaria aun desde antes de
que Lopez Portillo concluyera su mandato. Consiguiendo un
acuerdo con ese mandatario, a través de la doctora Rosa Luz
Alegria, secretaria de Turismo, el banquero le plante6 la que
—a su juicio— era la opcion idonea para determinar la indem-
nizacion correspondiente al acto expropiatorio: distinguir en
los bancos entre las operaciones bancarias y no bancarias, y
entregar como indemnizacion a los ex accionistas todos los
bienes y empresas relativas a estas ultimas. «Ademds de ser
equitativo y simple, el método propuesto tenia otra virtud:

284 Manuel Espinosa Yglesias, Bancomer. Logro y destruccidn de un ideal, Méxi-
co, Planeta, 2000, pp. 162, 175-176.
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era extraordinariamente rdpido y podia quedar concluido en
unos dias.» Sin embargo, la gestién no prospero porque, al
parecer, al presidente electo Miguel de la Madrid le molestd
mucho que Espinosa Yglesias no le hubiera consultado tam-
bién la propuesta.®s

A juicio de Espinosa Yglesias, el atraco de que fueron obje-
to ély el resto de los banqueros se desarroll6 en dos actos. En el
primero, los bancos —segun se ha visto— fueron valuados en
un monto muy inferior a su precio de mercado, resultado del
método de avaldo elegido por las autoridades. El segundo co-
rrespondio a la privatizacion de las filiales no bancarias de los
bancos expropiados. Este fue el cierre de la pinza con la que se
consumo lo que el ex banquero llamo en su libro «el despojo».

El argumento, puesto en su mayor sencillez, es que la in-
demnizacién bancaria se pagd muy barata y, en cambio, las
filiales no bancarias —las llamadas banco-empresas— se
vendieron caras. Asi, —recuerda Espinosa Yglesias— merced
«al principio de pagarnos muy barato lo que no queriamos
vender y vendernos muy caro lo que forzosamente teniamos
que comprar, mi capital se redujo de manera muy considera-
ble». Pero mads que los argumentos, lo que vale recobrar son
los cdlculos y los alegatos numéricos presentados por el ex
banquero de origen poblano. Uno de los cdlculos que impre-
sionan es la comparacion entre el valor que se asigno a Ban-
comer cuando fue expropiado y lo que recibio el gobierno por
concepto de venta al privatizarlo, algunos afios después:

al expropiarlo, el gobierno decidié6 que Bancomer y sus empresas

2% Ibid., pp. 164-167.
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valian 205.4 millones de ddlares. Una década después, al llegar la
reprivatizacion, sin que en ese lapso se le hubiera invertido un solo
centavo y después de diez afios de una administracion atroz, se de-
cidié que el precio de venta era muchas veces mayor y se cobré por
€l poco mds de 5 mil millones de ddlares, sdlo que en este caso sin

considerar a las empresas que habian sido suyas.>®

Espinosa Yglesias recogid varias otras comparaciones numé-
ricas muy dificiles de refutar. Una de ellas, extraida del propio
libro escrito por Sales unos afios atrds, contrastaba el precio
neto pagado por todos los bancos —68 mil millones de pe-
sos— con la suma del capital de los bancos al cierre de 1985,
mds los ingresos obtenidos por la venta de los bancos, la cual
ascendia a 156 mil millones de pesos. En términos de Espi-
nosa Yglesias, no era «necesario decir mds para probar que la
supuesta indemnizacion bancaria fue en verdad un robo».27

La clave para que entre la indemnizacion entregada a los ex
banqueros y laventa de los activos de los bancos produjese una
ganancia tan jugosa para el gobierno estuvo en la valuacién de
los activos que se hizo en unoy otro caso. De ahi que Espinosa
Yglesias haya sido uno de los ex banqueros que mads luché por-
que en el avalio de los bancos se considerasen los activos in-
tangibles. En el caso de lavaluacion de las filiales a privatizar, la
intencion de las autoridades habia sido precisamente la opues-
ta: elevar hasta, quizd, maximizar el valor de esas empresas.

conforme a los detalles del avalio —y hablo de la cifra ajustada fi-

286 Ibid., p. 177.
%7 Ibid., p. 178.
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nal—, el gobierno pagd 721 millones de pesos por Seguros Banco-
mer, mas al poner esa empresa en venta exigio por ella 3 mil 584 mi-
llones de pesos, o sea casi cinco veces mds. Por el 30 por ciento de las
acciones de Anderson Clayton pidié también cinco veces mds de su
valor original, ya que de 251 millones pagados en calidad de indem-
nizacion, su precio de venta pasé a 1 153. La empresa de aviones BC
subid casi diez veces su valor, y asi todas las demds. Si se consideran
las seis compailias mds importantes en las que Bancomer tenia capi-
tal invertido, el gobierno pagd por ellas 3 8go millones de pesos y les
fij6 un precio de venta de 14 285 millones de pesos.>%

Las conclusiones que se desprenden de todo lo anterior obran
en el multicitado libro del ex banquero. «La indemnizacion,
asi pues, no fue en el fondo mds que un simple trueque [des-
ventajoso]: se nos regreso una minima parte de lo que se nos
habia quitado a cambio de que lo considerdramos como el
pago total.» Para remachar, confirma mds adelante: «Si se ha-
bla con propiedad, no hay duda que el gobierno presidido por
Miguel de la Madrid no pago la expropiacion bancaria». Y el
colofdn tiene que ser necesariamente algo como lo siguiente:

El balance final que resulta de considerar lo que recibf por la parte
que me correspondia de Bancomer y las empresas que pude adquirir
con tal suma, no puede ser mds simple: del total que tenia s6lo me
quedaba la décima parte. En el proceso de estatizacion de la banca
perdi poco mds del noventa por ciento de mis bienes...2%

288 hid., p. 181.
2% Ibid., pp. 180-182, 184.
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Dada la gravedad de este desenlace, no deberd extrafiar que
la estatizacion bancaria haya dejado muy nocivos anteceden-
tes en materia de proteccion a los derechos de propiedad en
Meéxico, asunto sobre el que versa el capitulo siguiente. Ese
dafio, como se ha visto, se infligié en dos etapas sucesivas
pero diferenciadas: la primera, a raiz de la propia expropia-
cién y de la indemnizacion a que dio lugar; la segunda, a con-
secuencia de la privatizacion de las filiales bancarias.

DANOS AL DERECHO DE PROPIEDAD
Derechos de propiedad y desarrollo econémico

¢A quién pertenecen la tierra, los instrumentos de trabajo y
hasta la determinacion del destino individual de los seres hu-
manos dentro de la comunidad? Estas interrogantes han sido
una cuestion vital, moral y fdctica, desde que Addn y Eva que-
daron expulsados del paraiso. En términos diddcticos, una de
las mayores manzanas de la discordia ha sido si la propiedad
debe ser individual (privada) o social (colectiva). En la histo-
ria reciente, la confrontacion vivié su mdxima intensidad a lo
largo de poco menos de una centuria y media, debilitindose
hacia fines del siglo xx, a raiz de la caida y el desmembra-
miento del imperio soviético. Pero la derrota militar y econo-
mica del socialismo no significd la muerte de ese debate. En
tiempos mds proximos, el enfrentamiento entre individua-
lismo y colectivismo se ha confinado de preferencia a temas
menos controvertidos, como el ambiental, la migracion, el
desarrollo econdmico y otras cuestiones sociales especificas.
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Los dos enfoques filosoficos bdsicos para abordar el pro-
blema de la propiedad —el individualista y el social— sub-
sisten y algunos planteamientos del enfoque colectivista se
mantienen vigentes en el debate politico y académico. Uni-
camente la sociedad —reza el argumento— estd en capaci-
dad de corregir los excesos y las limitaciones naturales de las
inclinaciones de los seres humanos. Sin embargo, tanto en
la teorfa como en la practica, la propiedad comunitaria ha ca-
recido de soluciones adecuadas a problemas clave como el
uso eficiente y no desperdiciado de recursos escasos. Como
se ha demostrado, tanto en el aspecto operacional como en
el especulativo, a eso conduce un sistema de derechos de pro-
piedad que proporciona los incentivos adecuados. En el caso
de la riqueza ecoldgica, la imposibilidad de hacer una asigna-
cidn plena de los derechos de propiedad en favor de personas
individuales es lo que explica los problemas en esa materia.

Desde sus inicios, la civilizaciéon ha evolucionado hacia
la consolidacion de los derechos de propiedad. El gran sal-
to tuvo lugar cuando la humanidad trascendid de la cazay
la recoleccion como las actividades econdmicas prioritarias
hacia la agricultura sedentaria. No debe caber duda sobre
el cardcter revolucionario de esa transformacion. El cambio
drdstico en incentivos que ésta indujo se debid a la definicion
de los derechos de propiedad en ambos estadios evolutivos.
Cuando existen derechos de propiedad comunitarios sobre
los recursos, existen pocos incentivos para la adquisicion de
nuevos conocimientos y el desarrollo de tecnologias innova-
doras. En contraste, una situacion con derechos de propiedad
exclusivos, en la que los propietarios estdn en posibilidad de
recibir recompensas, ofrece estimulos directos a la elevacion



CONSECUENCIAS

de la eficiencia y de la productividad; en otras palabras, in-
centivos a desarrollar nuevos conocimientos y a crear nuevas
técnicas. Es esta modificacidn en el sistema de incentivos lo
que explica la relativamente rdpida evolucion de la humani-
dad después del surgimiento de la agricultura, en compara-
cién con el lento progreso durante el prolongado periodo de
la cazay la recoleccion.>®

El asunto de los derechos de propiedad ha sido central
en la discusion de la evolucion; de ahi que no deba extrafiar
que el tema haya sido abordado por autores cldsicos desde la
antigiiedad. Aristoteles, el gran maestro de la Grecia cldsica,
sentencio: «La propiedad debe ser, como regla general, pri-
vada; porque cuando cada quien tenga intereses identifica-
dos, la humanidad progresard mds, porque cada quien estard
atendiendo sus propios asuntos». Entre los economistas cla-
sicos del siglo x1X, John Stuart Mill compar6 a la propiedad
privada con el comunismo y sefiald las ventajas de aquélla: «A
qué grado... la energia del trabajo serd disminuida por el co-
munismo, o si en el largo plazo serd de hecho reducida, debe
ser considerada con todo cuidado al analizar el estado de las
cosas actuales».??" En 1854, el pensador liberal aleman Gos-
sen criticd al comunismo, para lo cual argument6 que «so-
lamente a través de la propiedad privada se puede encontrar
la medida para determinar la cantidad de cada bien que deba
producirse, bajo ciertas condiciones».

20 Douglas C. North y R. P. Thomas, «The First Economic Revolution»,
Economic History Review, vol. XXX, 1977, pp. 240-241.

2t John Stuart Mill, Principles of Political Economy, Londres, Longmans
Green, 1902, p. 127.
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Imaginese una sociedad en la cual se han abolido todos los derechos
de propiedad. Un agricultor planta maiz y lo cultiva, pero es su veci-
no quien lo recoge y vende la cosecha. Después de varias experiencias
semejantes, el cultivo de la tierra serd abandonado. La proteccién le-
gal de los derechos de propiedad individuales conlleva la importante
funcion econdmica de crear los incentivos para un uso »eficiente de

los recursos».29*

En general, en un régimen de propiedad colectiva de los bienes
de produccion, los incentivos son mds débiles para una maxi-
mizacion del valor presente de las unidades productivas. Ade-
mds, el andlisis ha mostrado que, en ciertos casos, los estimu-
los pueden ser incluso aberrantes y destructivos. En la época
socialista de la ya desaparecida Republica de Yugoslavia, los
trabajadores manejaban las empresas propiedad del Estado
y tenfan derecho a apropiarse de los productos de su opera-
cion. Sin embargo, aun en ese orden, no estaba garantizado
un comportamiento permanente orientado hacia la eficiencia.
Suponiendo, por ejemplo, que los trabajadores de una empre-
sa en esa situacion planearan retirarse en el momento futuro T,
es probable que pudieran acordar decisiones de inversion que
ofrecieran un buen rendimiento hasta el momento T, pero que
resultaran desastrosas mds adelante.?93

La estructura de los derechos de propiedad bajo un acuer-
do de propiedad privada genera incentivos diferentes y mas

292 R.A. Posner, The Economic Analysis of Law, Boston/Toronto, Little Brown,
1972, p- 29.

203 Eirik G. Furubotn y Rudolf Richter, Institutions and Economic Theory,
Ann Arbor, The University of Michigan Press, 2000, p. 73.
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eficientes que bajo una organizacion socialista. En lo especi-
fico, comportamientos perversos que serian posibles en un
entorno de administracion en manos de los trabajadores no
podrian ocurrir en un entorno de economia de mercado. En
general, el propietario capitalista tiene el estimulo de manejar
su propiedad para maximizar el valor de mercado actual o futu-
ro. Los individuos compiten en el mercado por la propiedad de
los bienes de produccion y, al hacerlo, también recurren a co-
nocimientos escasos que existen en la sociedad. Cada recurso
terminard en las manos del propietario especifico que espere
obtener de tal recurso el mayor rendimiento. De esta manera,
los competidores serdn los mejores supervisores que la socie-
dad pueda tener respecto a la utilizacion de los recursos.>%

Los derechos de propiedad libremente transferibles jue-
gan, por tanto, un papel esencial en el funcionamiento de
una economia de mercado. Un ambiente de esa naturaleza
no garantiza contra errores en la asignacion de los recursos
productivos y en la eleccion de los proyectos de inversion. No
obstante, cada empresario privado en lo individual trata de
administrar la empresa de su propiedad con miras a mante-
ner o elevar su valor presente. Ese individuo se conduce de
esa manera, no por altruismo o en beneficio de las genera-
ciones futuras, sino simplemente para conservar la opcion de
vender su propiedad al mayor precio posible. Y esta motiva-
cioén lo lleva a tomar decisiones que eleven la eficiencia de su
empresa y, por tanto, su productividad.

La propiedad privada ofrece, entonces, una combinacion

29+ Friedrich A. Hayek, «The Use of Knowledge in Society», American Eco-
nomic Review, 1945, vol. XXXII, p. 24.
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de incentivos y competencia orientados a la busqueda de la
eficacia y eficiencia econdmicas. Para que esto sea asi, el de-
recho de propiedad debe asegurar los requisitos del uso, usu-
fructo y transferibilidad de los bienes que se poseen. Asimis-
mo, los derechos de propiedad no sélo estdn definidos sobre
bienes fisicos (en el sentido de la tradicion juridica romana),
sino sobre los derechos de propiedad relativos que derivan
de la suscripcion de contratos o de mandatos de la autoridad
judicial. Los derechos contractuales son, en efecto, un con-
cepto muy importante en el andlisis moderno de los derechos
de propiedad. Asimismo, cabe considerar el muy relevante
caso de la propiedad intelectual. Por ultimo, a lo anterior se
auna el factor ya mencionado de la garantia de todos los se-
res humanos a la autodeterminacion, lo cual se interpreta en
la tradicion de John Locke como «la propiedad de cada ser
humano sobre su propia persona». En conclusion, el respeto
a los derechos de propiedad en todas las acepciones mencio-
nadas es indispensable para la buena marcha de una econo-
mia de mercado y, por extension ldgica, para el desarrollo de
las economias mds atrasadas.

El andlisis moderno de los derechos de propiedad, que
se inicio con las aportaciones seminales de Ronald Coase y
Armein Alchian, se ha profundizado mucho, pero todas las
contribuciones posteriores han apuntado hacia la confirma-
cién de las conclusiones arriba expuestas.

Como debe ser evidente, la confianza en el compromiso
del Estado con la proteccion y el respeto de los derechos de
propiedad es fundamental para el desarrollo econdémico. Es
decir, «mientras mayor sea la credibilidad en el respeto a los
derechos de propiedad [por parte del gobierno], mayor serd
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la inversion que se aplique a elevar la productividad econé-
mica de las propiedades».2% Precisamente, este compromiso
quedd muy debilitado en México a raiz de la expropiacion de
la banca. El hecho de que las administraciones que gober-
naron después el pais (en representacion del mismo sistema
politico) primero diluyeron la fuerza del acto expropiatorio
—NMiguel de la Madrid— y luego lo revirtieron —Carlos Sali-
nas de Gortari— sdlo redujo ese dafio, no lo hizo desaparecer.
Ese dafio subsistird en la medida en que el publico suponga
que una accion expropiatoria de esa naturaleza puede repetir-
se 0 aun mds: que bienes de su propiedad podrian ser objeto
de expropiacion, sin que la causa de utilidad publica que la
justificara estuviera bien definida.

México: derechos de propiedad en vilo

En México, la proteccion de los derechos de propiedad ha
sido débil. Lo ha sido al menos por cuatro razones. La pri-
mera de ellas es que esos derechos estdn insuficientemente
definidos y garantizados en el marco juridico general del pais.
A ello se auna que los mecanismos que deben salvaguardar
esos derechos son imperfectos y poco funcionales. Asimis-
mo, la filosofia politica y de desarrollo que ha prevalecido en
México no ha sido propicia para el reconocimiento de la im-
portancia de los derechos de propiedad en el progreso econo-

205 W.H. Riker y D.L. Weimer, «The Political Economy of Transformation:
Liberalization and Property Rights», en J.S. Banks y F.A. Haunshek
(eds.), Modern Political Economy. Old Topics, New Directions, Cambridge,
Cambridge University Press, 1995, p. 94-.
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mico ni para su proteccion. El altimo elemento ha provenido

de la prdactica: en México, la realidad se ha mostrado a me-
nudo reacia a someterse a las leyes. Sin embargo, esta claro

que, en los hechos, el celo expropiatorio y su tradicion han

contradicho a las investigaciones sobre el tema, al demostrar
que los derechos de propiedad son un elemento fundamental

para lograr un progreso econdémico rapido. Fue sobre todo

en este punto que la expropiacion bancaria de 1982 result6

tan perjudicial. Demostré que en México la ley ofrecia insufi-
ciente proteccion a la propiedad, que los instrumentos para

protegerla son poco efectivos y que, en dltima instancia, esos

derechos estaban en buena medida a merced de los caprichos

del gobernante en turno.

El orden constitucional —considerando la redaccion
textual del articulo 27 de la Carta Magna— no garantiza la
inviolabilidad de los derechos privados de propiedad. A ma-
yor abundamiento, la proteccion judicial que supuestamente
extiende la Constitucion contra la violacion de las garantias
individuales no constituye el marco juridico indispensable
para que la economia mexicana avance por una senda de cre-
cimiento econémico 4gil. Ello se debe a la ineficacia tanto
de la figura juridica del amparo como de la Suprema Corte
de Justicia, en tanto maximo érgano de defensa de la propia
Constitucion y agente que puede obligar a las partes en un
conflicto a cumplir los contratos.?9°

En torno a todo eso gravita el ya mencionado factor de
la ideologia que ha inspirado la organizacion del Estado. En

296 Tsaac M. Katz, La Constitucidn y el desarrollo econdmico de México, México,
Caly Arena, 1999, p. 187.
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términos de tradicion juridica, la concepcion de la propiedad
proviene del antiguo Derecho espafiol, para el cual el factor
preponderante en todos los dmbitos de la vida era la institu-
cion de la Corona. Sustitiyase la palabra Corona por la de
Estado, que consagra la Constitucion de 1917, y se tendra la
esencia de los principios rectores. Asi, en el ya mencionado
articulo 27, y en rigor en el espiritu de la totalidad del texto
constitucional, subyace esa idea primigenia: todos los recur-
sos naturales —tierra, agua y subsuelo— son propiedad ori-
ginaria de la nacidn, la cual puede ser transferida de su do-
minio para constituir la propiedad privada. Desde un punto
devista de técnica juridica, lo correspondiente a la propiedad
de los recursos naturales y las diferentes modalidades de la
propiedad rural deberia estar codificado en leyes secundarias,
no en la Constitucion.

En la Constitucion mexicana, la reglamentacion de los de-
rechos de propiedad estd contenida, en lo principal, en el ya
aludido articulo 27. A efectos de poner énfasis sobre ello, cabe
hacer algunos comentarios complementarios sobre la filoso-
fia en que se inspiro esa disposicion en su version original, tal
como se promulgd en 1917. En primer lugar, «la nacion tendra
en todo tiempo el derecho de imponer a la propiedad privada
las modalidades que dicte el interés publico...» En ese mismo
orden de ideas, era también facultad indiscutible de la nacion
«regular el aprovechamiento de los recursos naturales suscep-
tibles de apropiacion, para hacer una distribucion equitativa
de la riqueza publica y para cuidar de su conservacion». Co-
rrespondia también a la nacidn la propiedad de todos los mi-
nerales y de todas las aguas —marinas territoriales, lacustres,
rios, etc.—, la cual es «inalienable e imprescriptible...»
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Tan solo el mencionado enfoque filosofico ya infundia al
concepto de propiedad un gran relativismo, con una impreci-
sidn conceptual muy preocupante. «Las expropiaciones —se
apuntd en esa version original del articulo 27— sélo podrdn
hacerse por causa de utilidad publica.» Sin embargo, subsis-
ti6 una laguna importante, pues no quedaron definidos en
esa disposicion cudles eran los factores causales de utilidad
publica. Este vacio formal no quedé cubierto sino hasta casi
20 afios después, cuando se expidid, en 1936, la Ley de Expro-
piaciones. El problema es que tampoco en este ordenamiento
reglamentario quedo resuelta la ambigiiedad o las impreci-
siones respecto a lo que deberia entenderse por causas de uti-
lidad publica. En las consideraciones que se hacen en esa ley
respecto a la «utilidad publica» se sefiala, en la fraccién 1 del
primer articulo, «el establecimiento, explotacion o conserva-
cion de un servicio publico». Sin embargo, como tampoco se
definid con precision lo que deberia entenderse por «servicio
publico», se otorgd un amplio margen a la discrecionalidad
de las autoridades. En términos econdmicos, para que exista
un «servicio publico» debe cumplirse con las condiciones de
«no rivalidad» y «no exclusividad en el consumo.» Asi, esta
imprecision ha dado lugar a que se considere como bien o
servicio publico cualquiera que ofrezca el gobierno a través
de empresas gubernamentales, aunque en su esencia se trate
de bienes o servicios de naturaleza privada. Esto ultimo fue
precisamente lo que ocurrié en el caso de la estatizacion de la
banca, al argiiirse que los servicios de bancay crédito eran de
naturaleza publica.>”

27 Ibid., pp. 204-205.
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En suma, los derechos de propiedad no se encuentran de-
finidos con precision en las leyes mexicanas. Aun de mayor
gravedad es la imprecision conceptual sobre lo que debe en-
tenderse como causa de utilidad publica. Esto ha dado lugar
a que en México la propiedad privada se encuentre expuesta
a actos de expropiacion que pueden ser discrecionales e in-
cluso arbitrarios. En tal panorama de imprecisiones, en un
momento dado «interés publico» puede ser lo que decida o
guste el gobernante en turno. Ello indica —como lo expresa
Katz— que «el gobierno puede violar constitucionalmente
los derechos de propiedad, por lo que el riesgo expropiatorio
para la inversion privada es relativamente alto».2%®

El agravante final es el relativo a las caracteristicas de la
indemnizacién cuando llega a decidirse una expropiacion.
Mientras que en la Constitucion de 1857 se sefialaba que la ex-
propiacion de propiedad privada deberia de realizarse previa in-
demnizacion, en la Carta Magna de 1917 sélo quedé asentado
que las expropiaciones se llevarian a cabo «mediante indemni-
zacion». Esta modificacion, aparentemente trivial, resulta, no
obstante, crucial para el inversionista privado. Fue ella la que
permitié dar una interpretacion cronoldgica al vocablo «me-
diante»; asi, el gobierno pudo diferir la liquidacion de una in-
demnizacion por expropiacion e inclusive subordinarla a la cir-
cunstancia prevaleciente en las finanzas publicas. Segtn la ley,
hay un plazo de hasta diez afios para realizar las indemnizacio-
nes por expropiacion, y éstas pueden quedar sujetas a la situa-
cion presupuestal del erario. Ambas cosas ocurrieron tanto en
la expropiacion petrolera de 1938 como en la bancaria de 1982.

298 Lo, cit.
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Desde la promulgacion de la Constitucion en 1917 y has-
ta tiempos recientes, mucho mads vulnerables estuvieron en
Meéxico los derechos de propiedad en lo relativo a la tenencia
de la tierra. Asi, un gran paso se dio en 1992 cuando se refor-
mo este aspecto del articulo 27 constitucional. Entre las refor-
mas aprobadas sobresale la posibilidad que los agricultores
elijan la forma de tenencia de la tierra mas conveniente para
sus intereses. Este fue, sin duda, un gran avance. Pero frente
a él, subsisten adn situaciones muy desfavorables, como la
descrita en relacién a los derechos de propiedad relativos a
bienes fisicos. En un sentido parecido, también sigue siendo
muy deficiente la proteccion que existe en México a los lla-
mados derechos relativos de propiedad. Estos son los que se
derivan de la existencia de acuerdos o contratos firmados que
cuentan con validez legal. Y a ello se debe que los contratos
se incumplan impunemente con tanta frecuencia.

Una de las caracteristicas del sistema judicial mexicano es
su insuficiente transparencia, es decir, que no existe garantia
de que los procesos judiciales se desahogardn de manera im-
parcial ni de que el poder judicial protegerd y garantizara el
cumplimiento de los contratos. Esta situacion se ha tradu-
cido en la prdctica en una menor inversion y un crecimiento
economico mds lento. El problema deriva de tres causas: una
de ellas estd en relacién con las autoridades judiciales que
suelen encargarse en primera instancia de los juicios de esta
naturaleza; otra es la relativa a los problemas derivados de la
falta de transparencia en esos juicios; y la tltima estd vincula-
da con las prdcticas administrativas prevalecientes, en parti-
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cular en lo que respecta a la expedicidn de notificaciones.>%

En contraste con lo anterior, los derechos de propiedad
intelectual se encuentran en México suficientemente prote-
gidos por la ley, especificamente por el articulo 28 constitu-
cional. La importancia de proteger los derechos de propiedad
sobre el trabajo intelectual y sobre las inversiones tecnologi-
cas reside en que la explotacion por tiempo determinado de
estas obras genera el incentivo para que individuos, empre-
sas y otras instituciones estén dispuestos a dedicar recursos
a la investigacion para el desarrollo de nuevas tecnologias y
procesos de produccion. A largo plazo, la principal fuente
de crecimiento econdmico es el cambio tecnoldgico en los
procesos productivos. Desgraciadamente, frente a esa situa-
cion juridica, en realidad no se han emprendido en México
las acciones prdcticas para que florezcan las actividades de
investigacion y desarrollo.>*°

En conclusion, una de las reformas pendientes es aquélla
de la que derivaria un fortalecimiento de los derechos de pro-
piedad. Esto implicaria no s6lo una mds clara definicién de
esos derechos, sino también mecanismos legales mds efica-
cesy confiables para garantizar su defensa. Por desgracia, no
existe actualmente la perspectiva de que dicha reforma pueda
llevarse a cabo en un horizonte previsible. Las circunstancias
politicas en el pais no son favorables a ese fin. Ademds, de
manera paralela con la reforma mencionada, existen muchos
otros cambios importantes que también estdn esperando

299 Tsaac M. Katz, «Eficiencia judicial y desarrollo econdmico. El caso de
los juicios mercantiles», en prensa, p. 187.
30 Katz, La Constitucidn y el desarrollo econdmico..., pp. 403-406.
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su momento de realizacion. Mientras tanto, de subsistir esa
situacion, seguirdn pesando las secuelas de la expropiacion
bancaria, cuyo olvido tomard ain muchos afios.

Ademds, llovio sobre mojado. En ese acontecimiento, los
dafios a los derechos de propiedad se infligieron por doble
via: a raiz del propio acto expropiatorio de la banca privada,
acordado por la administracion del presidente José Lopez
Portillo, y como consecuencia de la controvertida indemniza-
cidn que se llevo a cabo por la administracion del presidente
Miguel de la Madrid.

INTERRUPCION EVOLUTIVA DE LA BANCA
La formacion de los grupos financieros

Se entiende por banca universal aquel arreglo institucional y
operativo mediante el cual se ofrece a la clientela la totalidad
de los servicios bancarios y financieros bajo un mismo techo.
En otras latitudes, como en Alemania, esta figura consiste en
una sola organizacion que ofrece todos los servicios ya men-
cionados; en México, dicho concepto se ha concretado en las
agrupaciones financieras. Que asi sea se debe, en parte, a que
durante varias décadas el marco juridico de la banca, en lugar
de propiciar, o tan siquiera permitir, una evolucion en la di-
reccion indicada, la bloqueo.

Lo que ocurrid en México, hasta bien entrado el siglo xx,
es que las leyes bancarias y las prdcticas correspondientes
avanzaron por sendas divergentes. Por una parte, al elaborar
las leyes bancarias de 1924, 1926, 1932 y 1941 —esta tltima se
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mantuvo en vigor, aunque con muchas reformas, por varias
décadas—, el legislador insistié en conservar el esquema de
instituciones especializadas. En contraste, desde poco des-
pués de la Revolucion, pero sobre todo a partir de la década
de 1940, la banca mexicana avanzo sin titubeos hacia un es-
quema de banca universal.

Lo natural es que esa tendencia evolutiva continuase en
forma espontdnea; sin embargo, se interrumpio bruscamen-
te —e incluso se revirtid— a consecuencia de la expropiacidon
bancaria de 1982. Si bien posteriormente, a raiz de la repriva-
tizacion de la banca, a principios del sexenio de Carlos Sali-
nas de Gortari, se reconstituyeron los grupos financieros, los
costos de esa interrupcidn evolutiva, de su reversion y pos-
terior restauracion, fueron muy altos. Esos costos se mate-
rializaron en tiempo de desarrollo desperdiciado, en genera-
ciones de banqueros profesionales malogradas, en recursos
fiscales dilapidados, en pérdida de la memoria gremial por
varias generaciones, en capitales bancarios diluidos y en un
largo etcétera de males.

Latendencia haciala conformacion de una banca univer-
sal se inicié temprano en el desarrollo bancario de México.
Después de que la primera ley bancaria fuera promulgada
en 1897 y hasta que estall6 la Revolucidn, se establecieron
muy pocos bancos hipotecarios y refaccionarios. En con-
trapartida, un numero elevado de los llamados «bancos de
emisidén» (bancos de depdsito y descuento con la facultad
para emitir billetes) existian previamente a la expedicidn
de esa ley o surgieron después de ésta. De hecho, hacia fi-
nes del régimen porfirista estaban en operacion 28 bancos
de depdsito, tan soélo cinco bancos refaccionarios y tres
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bancos hipotecarios.>*

A pesar de este marco de especializacion aparentemente
tan riguroso, el hecho es que los mencionados bancos de
emision tendieron claramente a rebasarlo. Muchos de los
créditos comerciales concedidos por esas instituciones se
convirtieron en créditos a largo plazo merced al conocido
—y quizd también abusado— expediente de renovarlos de
manera continua. Esta prdctica fue con seguridad una de las
causas de la severa crisis bancaria que estallé en México en
1908.

Para la banca, las dos décadas posteriores a la termi-
nacion de la Revolucidn se orientaron preferentemente a
la reconstruccion y reorganizacion. La transicion hacia la
conformacion de una banca universal ya se inicié de manera
abierta en los afios cuarenta, con base en la ley bancaria de
1941. Tras su arribo a México, el inmigrante espafiol Anto-
nio Sacristdn —experto en banca y crédito— fue designado
para redactar el proyecto de la mencionada ley. Al estudiar
el sistema bancario mexicano, Sacristdn advirtié su sesgo
estructural: muchos bancos de depdsito y descuento, y muy
pocas financieras y compaiiias hipotecarias. El desajuste era
evidente: México, que era un pais en desarrollo con vastas
necesidades de creacidn de capital, carecia de instituciones
financieras capaces de suministrar el tipo de crédito para
conseguir esa finalidad. Por consecuencia, al redactar esa
ley bancaria, Sacristdn incluyé en su articulado un rango
amplio de facilidades operativas para las instituciones de

3% Antonio Manero, La revolucidn bancaria en México, México, Talleres Grd-
ficos de la Nacidn, 1957, pp. 31-32.
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esa naturaleza, pero en especial para las financieras.3°

En los afios posteriores, a partir de ese marco de regula-
cion, el desarrollo bancario del pais se sustenté en muy buena
medida en el llamado «arbitraje regulatorio». Los directivos de
los principales bancos de depdsito y descuento tomaron con-
ciencia del gran potencial de crecimiento y rentabilidad que se
abria con las figuras financiera e hipotecaria.3* Por consiguien-
te, ya fuese a través de la adquisicion o del establecimiento de
su propia subsidiaria, a los pocos afios de expedida esa ley ya
todos los bancos grandes tenian su financiera y su hipotecaria.
Con base en el mismo procedimiento, esos mismos bancos se
hicieron también de una compaiiia de seguros, una afianzado-
ra, un almacén general de depdsito, una arrendadora, etcétera.

Sin darse plena cuenta del hecho, las autoridades habian
creado los incentivos para la conformacion de los llamados
grupos financieros. Resulta importante notar que en ese de-
sarrollo nunca aparecio en escena la figura de la compaiiia te-
nedora (holding). Gradualmente, conforme se establecian los
grupos financieros, los bancos comerciales fueron integran-
do una cartera de acciones con los titulos de propiedad de sus
financieras, hipotecarias, aseguradoras, afianzadoras, casas
de bolsa, arrendadoras, almacenes de depdsito, etc.3°+ Este
fendmeno de agrupamiento se hizo pronto evidente a todos
los observadores; sin embargo, la reaccion de las autoridades
financieras fue extremadamente lenta. De hecho, cuando por

32 Entrevista con Antonio Sacristdn Colds, 8 de marzo de 1983.

33 «Recientes acontecimientos en la banca», Ténicas Financieras, mayo-ju-
nio de 1968, pp. 605-606.

3%+ Miguel Acosta Romero, Derecho bancario, México, Porrda, 1979, pp.
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ultimo respondieron en materia de regulacion, la mayoria, si
no es que la totalidad, de los grupos financieros ya tenia mds
de una década de haber sido fundados.

Cuadro 9

GRUPOS FINANCIEROS
Instituciones de crédito

Bancos de dep6sito

Bancos muiltiples

378 Departamentos de ahorro

Sociedades financieras

Sociedades de crédito hipotecario

Departamentos fiduciarios

Bancos de capitalizaciéon

Organizaciones auxiliares de crédito
Almacenes generales de depdsito
Uniones de crédito
Instituciones de fianzas

Instituciones aseguradoras

Otras sociedades
Casas de bolsa
Sociedades de inversion

Intermediarios y comisionistas, sociedades de arrendamiento financiero, factoraje

Sociedades que prestan servicios o contratan con los grupos
Instituciones y organizaciones auxiliares de crédito
Transporte especializado

Procesamiento de datos
Informes de crédito
Otros proveedores

Fuente: Miguel Acosta Romero, Derecho bancario, México, Porrtia, 1979, pp. 378-379.
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Finalmente, en 1970 se promulgd una muy importan-
te reforma a la ley bancaria de 1941. Gracias a esta reforma
se definia el concepto de grupo financiero, asi como los re-
quisitos para ser reconocido oficialmente con ese estatus.
Un conjunto de instituciones bancarias y financieras podria
obtener el reconocimiento oficial de «grupo financiero» si
existian entre ellas relaciones patrimoniales de importancia
y siguiesen una «politica financiera coordinada».’°>> Aunque
en la ley nunca se establecio qué tan grandes debian ser esas
relaciones patrimoniales ni qué deberia entenderse por una
«politica financiera coordinada», para 1974 la Secretaria de
Hacienda ya habia extendido reconocimiento oficial a 15 gru-
pos financieros.

No es necesario hacer aqui un recuento pormenorizado
de esos grupos financieros; basta recordar que en esa cate-
goria quedaron incluidos, con su grupo, los principales ban-
cos del pais. El Banco Nacional de México (hoy Banamex) y
el Banco de Comercio (actualmente Bancomer) manejaban
aproximadamente la mitad de los depdsitos del sistema. Los
grupos financieros encabezados por esos dos gigantes esta-
ban secundados por los constituidos alrededor de los ban-
cos de tamafio mediano: Banco de Londres y México, Banco
Comercial Mexicano, Banco de Industria y Comercio, Banco
Mexicano, Banco Internacional y otros mds, que serian even-
tualmente los competidores de los primeros. El elenco se

35 «Iniciativa del decreto que reforma y adiciona la Ley General de Ins-
tituciones de Crédito y Organizaciones Auxiliares de Crédito y la Ley
Orgdnica del Banco de México» (27 de diciembre de 1970), en Secre-
tarfa de Hacienda y Crédito Publico, Legislacién bancaria, 1980, t. 11, pp.
607, 688.
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completaba con el resto de los grupos financieros de tamafio
diverso e influencia geografica variable.

Transcurrié un tiempo relativamente corto antes de que
fuese creado y anunciado por las autoridades el concepto de
banca multiple.>®® Segun las normas correspondientes, un
banco multiple debia emanar de la fusiéon de un banco de
depdsito y descuento, una compaiiia financiera y una hipo-
tecaria. La entidad fusionante podia ser indistintamente el
banco, la financiera o la hipotecaria. Otro resultado de esa
importante reforma fue que, en algunos casos, varios bancos
pequeiios de deposito y descuento se fusionaron para esta-
blecer instituciones de mayor tamafio, que serian la base para
la conformacion de bancos multiples.3*

En diciembre de 1976 se extendieron las primeras autori-
zaciones para la formacion de los bancos multiples pioneros:
Multibanco Mercantil de México y Banpacifico. Desde ese
momento y hasta abril de 1980, se concedio luz verde a otras
32 solicitudes para crear el mismo nimero de bancos multi-
ples. Todas las principales instituciones financieras del pais
participaron en dicho proceso. El Banco Nacional de México
se convirtié en banco multiple en marzo de 1977, con lo que

36 José Pintado Rivero, «La razdn de ser de la banca multiple», en Comi-
sién Nacional Bancaria y de Seguros y Secretaria de Hacienda y Crédi-
to Publico, Banca Muiltiple. Primer ciclo de conferencias de alto nivel, México,
s.e., febrero de 1978, pp. 26-27.

37 «Iniciativa del decreto que reforma y adiciona la Ley General de Insti-
tuciones de Crédito y Organizaciones Auxiliares de Crédito, General
de Instituciones de Seguros y Federal de Instituciones de Fianzas» (29
de diciembre de 1974), en Secretaria de Hacienda y Crédito Publico,
Legislacién bancaria, t. 11, pp. 685-692.
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se transformo en Banamex; el Banco Internacional, en julio;
el Banco de Londres y México, en octubre, para constituir
Serfin; y el Banco de Comercio, en noviembre de ese mismo
afio, para dar lugar a Bancomer.

Es importante puntualizar que la creacion de los bancos
multiples no significo la desaparicion de los grupos financie-
ros existentes de tiempo atrds. De hecho, el establecimiento
de los primeros y la subsistencia de los segundos fortalecio
la tendencia a conformar una banca universal, en operacion
desde tiempo atrds.

Expropiacion, reversion y reconstitucion

Era el 1 de septiembre de 1982. En apego a la tradicidn es-
tablecida, el presidente José Lopez Portillo rendia el dltimo
informe de su administracidon. En el recinto del Congreso se
respiraba una tensa expectacion. Después de dar diversas ex-
plicaciones sobre la crisis econdmica en que habia caida el
pais en las postrimerias de su administracion, aquel manda-
tario le receto a la nacion las férmulas infalibles para evitar
toda crisis devaluatoria en el futuro: expropio los bancos co-
merciales (con excepcion de Citibank, el dnico banco extran-
jero que operaba en el pais, y las instituciones de la llamada
banca mixta) eimpuso un control generalizado de cambios.3*
Al escuchar la noticia, el presidente electo, Miguel de la Ma-
drid —quien tomaria posesion de la primera magistratura
apenas tres meses después—, se puso de pie, visiblemente
palido, y aplaudio sin entusiasmo. Las consecuencias de esas

38 Lépez Portillo, Sexto Informe de Gobierno.
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drdsticas medidas tendrian que ser manejadas por su admi-
nistracion durante uno de los periodos mds criticos de Méxi-
co en materia economica.

Muchos testimonios y hechos sugieren que De la Madrid
nunca compartio las razones enunciadas por su predecesor
para expropiar la banca. Como se ha visto, el presidente Lo-
pez Portillo habia argumentado que los banqueros y los ban-
cos instigaron la fuga de capitales que desemboco en una
devaluacion, la cual a su vez aumento el tipo de cambio en
mds de cinco veces sobre su cotizacion original. Asesorado
por Miguel Mancera, quien regresaria a encabezar el Banco
de México en diciembre de 1983, De la Madrid sostenia que
el control generalizado de cambios serfa incapaz de detener
las fugas de capital si otras precondiciones no se cumplian,
entre ellas que el publico adquiriese confianza sobre la sos-
tenibilidad del régimen cambiario en vigor, cualquiera que
éste fuera.3*

El presidente De la Madrid no tuvo el poder —o carecio
de la voluntad politica— para revertir de un solo golpe la ex-
propiacion bancaria decretada por su antecesor. Sin embar-
go, después de un cuidadoso analisis de la forma y del fondo
de la medida expropiatoria, los asesores legales y financieros
del presidente De la Madrid le ofrecieron una reversion par-
cial. El decreto expropiatorio asentaba que el objeto expro-
piado era exclusivamente los bancos. Por tanto, se rebasarian
los propésitos de dicho decreto si, a través de los bancos, el
gobierno conservaba la propiedad de otros intermediarios fi-
nancieros y organizaciones auxiliares de crédito. De hecho,

%9 Miguel Mancera, Inconveniencia del control de cambios, folleto, s.e., 1982.
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los asesores ampliaron la cobertura de esa tesis para incluir a
la totalidad de las subsidiarias que posefan los bancos.

De la Madrid aprobd el punto de vista expuesto y, con base
en esa decision, la Secretaria de Hacienda preparo un cuida-
doso programa de desincorporacion para dichas subsidiarias.
El recuento detallado de la cartera de los bancos expropiados
reveld que éstos poseian acciones de 339 subsidiarias, 128 de
las cuales serian conservadas por sus tenedores originales,
pues las empresas correspondientes se juzgaron indispensa-
bles para seguir suministrando con eficacia los servicios ban-
carios y crediticios. Los informes que se conservan sefialan
que de las 339 subsidiarias que serfan desincorporadas, 142
eran del sector industrial, 115 eran empresas de servicios, 69
eran intermediarias financieras u organizaciones auxiliares
de crédito y 13 fueron clasificadas como entidades del ramo
de la construccion.3®

La privatizacion de las subsidiarias de los bancos expro-
piados se completo hacia el tercer afio de la administracion
de De la Madrid. He aqui un resumen del proceso. Las subsi-
diarias de Bancomer privatizadas fueron Afianzadora La Gua-
diana, Seguros de México, Casa de Bolsa Bancomer y Arren-
dadora Bancomer. Su proceso de venta fue bastante parecido
al utilizado en la privatizacion de las subsidiarias de Banamex,
las cuales se vendieron en un solo paquete que incluia a una
compailia aseguradora, una casa de bolsa, una arrendadoray
una empresa de factoraje. En el caso del tercer banco princi-
pal —Serfin, proveniente de una fusién que incluyd al Banco
de Londres y México—, las subsidiarias privatizadas fueron

3 Sales Gutiérrez, op. cit., p. 89.
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Arrendadora Serfin, Afianzadora Serfin, Seguros Monterrey
Serfin y Almacenadora Serfin. Con base en ese enfoque, la
privatizacion de las subsidiarias del resto de los bancos ex-
propiados se completo en el orden siguiente: Bancrecer, Ban-
co General de Capitalizacion, Financiera Industrial y Agrico-
la y Corporacion Financiera, Banco del Centro, Multibanco
Mercantil, Banca de Provincia, Banco Sofimex, Banco BCH,
Banco del Atldntico, Banpais, Banca Confia, Bancrecer y Ban-
ca Cremi.3"”

Las perspectivas de la banca mexicana se modificaron
drdsticamente al tomar posesion el presidente Carlos Salinas
de Gortari, en diciembre de 1988. Con base en esos augurios y
en las acciones que los validaron, la gran reforma se anuncio
en 199o: la reprivatizacion de los bancos mexicanos.> Una
de las consecuencias mds importantes de dicha medida fue la
posibilidad de que se reconstituyeran los grupos financieros.

La primera reprivatizacion que se concretd fue la de Multi-
banco Mercantil, en junio de 1991, y la Gltima fue la de Bancen,
en julio de 1992. Los restantes bancos multiples se reprivatiza-
ron como sigue (con la fecha de la licitacion entre paréntesis):
Banpais (junio de 199r1), Banorte (agosto de 1991), Bancreser
(agosto de 1991), Banamex (agosto de 1991), Bancomer (octu-
bre de 1991), BCH (noviembre de 1991), Serfin (enero de 1992),
Comermex (febrero de 1992), Banco Mexicano Somex (marzo
de 1992), Banca Promex (abril de 1992), Banoro (abril de 1992),
Banorte (junio de 1992) y Banco Internacional (junio de 1992).

31 Ibid., pp. 99-105.
32 Cuauhtémoc Anda Gutiérrez, La nueva banca, México, s.e., 1992,

pPp.1-3.
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Una vez concluido el programa de reprivatizaciones ban-
carias, en 1993, la Secretaria de Hacienda abri6 la oportuni-
dad para que se creasen en México nuevos bancos multiples.
El llamado no cay0 en tierra estéril y en un lapso relativamen-
te breve se establecieron al menos 19 nuevas instituciones
privadas de esa naturaleza, entre ellas los bancos siguientes:
Interestatal, Del Sureste, Industrial en Jalisco, Interacciones,
Inbursa, Quadrum, Pronorte y Regional de Monterrey.

Las autoridades financieras retuvieron sus facultades en
materia de regulacion y de supervision sobre la banca, pero
los bancos reprivatizados y aquéllos que se fundaron después
recuperaron su libertad operativa y el manejo de su capital sin
interferencia de las autoridades. Por consecuencia, ya fuese
mediante los bancos reprivatizados o a través de los de nueva
creacion, la reconstitucion de los grupos financieros empezo
a tomar forma de manera relativamente rdpida.:s

La banca universal mexicana, en su expresion contem-
pordnea, tiene su fundamento legal en tres ordenamientos:
la Ley de Instituciones de Crédito, la Ley General de Orga-
nizaciones y Actividades Auxiliares del Crédito y la llamada
Ley para Regular las Agrupaciones Financieras. Una reforma
de gran trascendencia fue introducida por este tltimo orde-
namiento, al crear la figura de la empresa tenedora o holding
como cabeza de cada uno de los grupos financieros existen-
tes.># Por consiguiente, en el esquema de agrupamiento fi-
nanciero en vigor en México, las empresas holding reemplaza-

313 Miguel Peflaloza Webb, La conformacidn de una nueva banca. Retos y opor-
tunidades para la banca mexicana, México, McGraw-Hill, 1994.
314 Diario Oficial, 14 de enero de 198s5; Diario Oficial, 18 de julio de 1990.
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ron a los bancos multiples como cabezas de grupos.

Asi, con base en el mencionado ordenamiento, la Secre-
taria de Hacienda fue expidiendo en forma secuencial las
autorizaciones para la formacién de grupos financieros. No
todos ellos subsisten en la actualidad. A guisa de ejemplo,
las autoridades han revocado las autorizaciones expedidas
previamente para la conformacidn de los grupos financieros
Arka, cBIy Margen. Otra importante caracteristica a destacar
es que varios de los grupos financieros autorizados, y que se
encuentran en funcionamiento, no cuentan entre sus filiales
con un banco multiple.

En resumen, la evoluciéon mexicana hacia la banca uni-
versal ha sido accidentada y traumatica con descalabros de-
bidos al menos a dos obstdculos. El primero es que, durante
un periodo clave, el marco legal para la banca fue tan inapro-
piado que, para su desarrollo, los bancos y las instituciones
de crédito tuvieron en general que buscar maneras de eludir-
lo. Una ley inadecuada se puede convertir en una camisa de
fuerza. Esto es lo que ocurrio en México con la legislacion
bancaria desde la década de 1920 hasta principios de la de
1940. El segundo gran obstdculo se derivo de la expropiacion
que aplico el presidente Lopez Portillo a los bancos privados
en septiembre de 1982.

Durante las primeras etapas de la historia de la banca en
México, e incluso durante los afios que mediaron entre la Pri-
mera y la Segunda Guerra Mundial, era por lo menos enten-
dible que los expertos titubearan o se mantuvieran escépticos
frente al concepto de la banca universal o general. Sin em-
bargo, las excusas o las justificaciones para esa postura eva-
siva resultan mucho mds dificiles de aceptar en épocas mds
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recientes. Dos referencias puniblemente desdefiadas en ese
lapso fueron el pensamiento econdmico y la practica banca-
ria en otras latitudes. Este tipo de desdén —sea que obedezca
a posturas xenofobas o a un autismo de orden intelectual—
entrafia para el pafs un alto costo que se paga con estanca-
miento. En otras palabras, por muchos afios el enfoque pro-
teccionista y nacionalista ejercid una influencia excesiva en la
determinacion de las politicas publicas en México.

Por tanto, no solo los legisladores o las autoridades en
hacienda han de ser acusados de haber sufrido miopia inte-
lectual durante las décadas de 1950 y 1960; el mismo cargo
puede aplicarse a escritores, a expertos en moneda y banca, a
periodistas y a los propios banqueros. En la vida prdctica, los
banqueros condujeron a sus instituciones de acuerdo con la
linea de menor resistencia. Esos estrategas de la banca eran
individuos de empresa, y quizd hasta por instinto decidieron
guiar a los bancos en la direccidon de una mayor efectividad y
eficiencia. Sin embargo, desde otra perspectiva, puede acu-
sarseles de que nunca presentaron argumentos tedricos o
doctrinarios para ser discutidos en el debate publico; su ma-
nejo fue sordo y mudo desde el punto de vista intelectual y
académico.

Dicho lo anterior, debe ventilarse una tesis que para al-
gunos podria parecer paraddjica a primera vista. El acto, por
s{ mismo, de expropiacion de la banca, ocurrido en 1982, no
fue la causa de que se desviase su evolucion hacia el enfoque
de la banca universal. Dicho viraje se debid a decisiones de
politica bancaria que quizd inexorablemente tuvo que tomar
la administracion encabezada por el presidente De la Madrid,
a consecuencia de la medida expropiatoria. Desde este tltimo
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punto de vista, resulta dificil criticar la decisidon de las auto-
ridades de obligar a los bancos a deshacerse de sus subsidia-
rias, tanto financieras como no financieras. De otra manera,
en los afios que siguieron a la expropiacion, la asignacion del
crédito habria sufrido distorsiones mucho mayores.

Después de la expropiacion de los bancos, la historia fue
muy diferente. Al menos dos tipos de costos deben haber
emanado de la banca estatizada que estuvo en operacion por
casi un decenio (de 1982 a 1991). Primero, en un sector en el
cual quizd sélo por excepcion hubo incentivos para hacer una
prdctica bancaria sana, no seria raro que surgiesen distorsio-
nes en la intermediacion del crédito y problemas de eficiencia
y hasta de probidad en la administraciéon de los bancos. Asi,
aunque sea en forma parcial, durante esa etapa de banca es-
tatizada se sembro incipientemente la semilla de la quiebra
bancaria que habria de sobrevenir afios después.

A partir del acto expropiatorio, a la cabeza de muchos
bancos fueron designados personajes con un gran peso po-
litico. En ese contexto, resultd practicamente imposible apli-
car una supervision bancaria adecuada. En no pocos casos,
las motivaciones para otorgar los créditos fueron politicas
mds que econdmicas. Hacer buena banca es un negocio de
largo plazo, que debe estar guiado por una visidn excepcio-
nal del mundo de los negocios y por fundamentos éticos soli-
dos. Estos insumos no necesariamente estuvieron presentes
cuando los bancos fueron manejados por politicos o por fun-
cionarios publicos con una experiencia bancaria apenas su-
perficial. Por consecuencia, el regreso de la banca a su senda
natural de desarrollo no fue un fenémeno sencillo ni rapido.
De hecho, esa recuperacion del camino perdido tuvo costos
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economicos y sociales elevados.

Después de no pocas peripecias, en la actualidad, la banca
mexicana se encuentra en un estado muy avanzado de acerca-
miento al enfoque de la banca universal. Como ya se explicd,
el concepto implica que todos los servicios bancarios y finan-
cieros, o la mayoria de ellos, sean suministrados bajo un mis-
mo techo. En los aspectos de operacion y de organizacidn,
este enfoque conlleva que las autoridades y los reguladores
permitan que los bancos puedan irse adaptando, de manera
espontdnea y sin interferencias, a circunstancias cambiantes.
La experiencia ha confirmado los beneficios que se derivan
de un marco normativo libre de «murallas chinas»: los ban-
cos pueden diversificar sus portafolios de una manera mas
efectiva, explotar economias de escala, tener mds flexibilidad
para la innovacidn y, supuestamente, ofrecer sus servicios a
precios mds bajos.

LA EXTRANJERIZACION DE LA BANCA MEXICANA
De la privatizacion a la crisis

«No se puede de ninguna manera —expreso enfatico Fran-
cisco Sudrez Ddvila—‘extrapolar’ de la nacionalizacion o la
extranjerizacion, como lo insindan algunos.» Sin embargo,
en otro importante texto suyo, el comentarista parece con-
tradecirse: «La nacionalizacion (o expropiacion) de la banca
en septiembre de 1982 es uno de los sucesos mds trascenden-
tes de la historia econdmica y politica de México... y, como
resultado de los procesos subsecuentes, no tenemos una
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banca estatal ni nacional, sino extranjera.»?s {Contradiccion?
Quiza sea excesivo considerarlo asi. Mds bien se trata de una
reflexion que requiere de matiz. La clave parece residir en di-
ferenciar lo inmediato de lo mediato. Los enlaces entre esos
«procesos subsecuentes» fueron en buena medida indirectos
y derivados. El meollo —aunque indirecto— pudo haber resi-
dido en el desempefio mas bien decepcionante de los nuevos
banqueros privados.

¢Tiene, entonces, sentido analitico vincular causalmente
la estatizacion bancaria de 1982 con la posterior extranjeriza-
cién de la banca mexicana, en el periodo de 1995 a 2000? El
asunto merece una exploracion cuidadosa. Ciertamente, esa
vinculacion no puede hacerse en forma directa, pero si in-
directa en algunos sentidos. No puede realizarse de manera
directa por varias razones. Primera, por el tiempo que medid
entre la expropiacidn bancaria y la extranjerizacion definitiva
de la banca, que se concreto entre 1995 y los finales de esa
década. En ese interim de poco menos de tres lustros, hubo
muchos sucesos que modificaron la tendencia evolutiva que
habria seguido la banca en otras circunstancias. Esto ocurrio
sobre todo a raiz de tres fendmenos: la privatizacion banca-
ria, que se concretd de mediados del afio de 1991 a mediados
de 1992; la suscripcion del TLC a fines de 1993; y, sobre todo,
la crisis bancaria derivada de la crisis financiera y de balanza
de pagos, que estallé en diciembre de 1994 y se agudizo du-
rante los primeros meses de 1995.

35 Francisco Sudrez Ddvila, «La administracion de la banca nacionaliza-
da (1982-1988). Tesis e hipdtesis», en Del Angel, Bazdresch y Sudrez
Ddvila (comps.), op. cit., pp. 161, 149 y 150.
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Sobre la banca que fue gestdndose a partir de la estati-
zacion de 1982 pueden argumentarse con casi total seguri-
dad las siguientes dos tesis. La primera, que esa banca na-
cionalizada result6 ser mucho mejor que la alegada por sus
detractores y, por supuesto, que operé de manera bastante
mds favorable de lo que se vaticinaba a principios de 1983. El
escenario pesimista —cuya ocurrencia ciertamente no tenia
una probabilidad de cero o tan siquiera baja— planteaba que
los bancos estatizados caerian pronto en una burocratizacion
aguda, difundiéndose en su seno las peores prdcticas que
han caracterizado a la burocracia en México por décadas: baja
laboriosidad, desinterés por atender eficazmente al publico,
compadrazgos y colusiones en la integracion de las plantillas
de personal, patrimonializacion en las formas de administrar
las entidades y, sobre todo, infiltracion y difusion de prdcticas
corruptas. La segunda tesis es que, sin lugar a dudas, en ge-
neraly como clase empresarial y capitalista especializada, los
accionistas de la banca antes de la expropiacion estaban visi-
blemente mejor capacitados, eran mds funcionales y confia-
bles que los casabolseros que los vinieron a reemplazar como
propietarios de los bancos después de la reprivatizacidn.

Un valioso testimonio dado a conocer en 1992 afirma que
el subsecretario del Ramo en la Secretaria de Hacienda du-
rante el gobierno de Miguel de la Madrid presentd un balance
del desempeiio de la banca nacionalizada de 1982 a 1988.3'
Segun Francisco Sudrez Dadvila, «salvo [entre] los propios
autores de la medida y algunos personajes de una izquierda
trasnochada», existe un acuerdo amplio de que expropiar

36 Tbid., pp. 149-161.
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la banca fue una medida errdnea. Sin embargo, frente a ese
consenso subsistio una «real polémica» sobre si el gobier-
no mexicano habia sido o no un buen administrador de la
banca estatizada. Para responder a esta pregunta surgieron
en su momento dos hipétesis explicativas polarizadas. Por
un lado, estuvo la antagdnica, promovida en buena medida
por los ex banqueros y lideres empresariales, segtn la cual
no solo la expropiacion bancaria sino el manejo de la banca
nacionalizada habian significado «un retroceso». En el ban-
do opuesto, «los abogados de la buena administracion de la
banca nacionalizada» han argumentado que, a pesar de que
«hubo fallas» y de que «quedaron muchos problemas por re-
solver», el balance resulto positivo. En este grupo sobresalian
el propio ex presidente De la Madrid y diversos funcionarios
de su administracion (Jesus Silva Herzog, Carlos Sales), asi
como quienes se encargaron del manejo de los bancos nacio-
nalizados. 37

Segun Sudrez Ddvila, la planeacidn de la administracién
de la banca nacionalizada se empezd a preparar desde que
el presidente electo De la Madrid ordend, hacia fines de sep-
tiembre de 1982, la formacion de un grupo que se denomind
«comando», y de cuyas labores emano el documento «Bases
conceptuales del sistema financiero». En ese documento que-
daron plasmados los lineamientos bdsicos para la adminis-
tracion de la banca en ese sexenio. Las medidas propuestas
pueden agruparse en dos apartados relativos a la estructura
del sistema financiero y a la organizacion de los bancos. Res-
pecto a la estructura, se planted:

37 Ibid., pp.150-151, 160.
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+  Dar mayor equilibrio al sistema, induciendo en lo posi-
ble una menor concentracion en el sector.

+ Fusionar a los bancos que no tuvieran arraigo regional,
nicho de mercado o viabilidad por su tamafio u otras
caracteristicas.

« Dar la especializacion requerida a la banca de desarro-
llo, reintegrar los fideicomisos por sectores alrededor
de un banco de desarrollo y liquidar a las instituciones
del sector que fueran innecesarias o redundantes.

En cuanto a la organizacion de los bancos, los lineamientos
fueron los siguientes:

« Aplicar al sector la formula de capital mixto («naciona-
lizar no es estatizar», dicen que escribio el presidente
De la Madrid).

« Impulsar una «sana competencia» entre los bancos.

« Garantizar «una rentabilidad razonable».

+ Establecer en los bancos un sistema de planeacion es-
tratégica.

Incidentalmente, entre los asuntos a los que se prestd aten-
cién estuvieron los problemas pendientes de solucion, que
habian subsistido de la banca privada: «bancos subordinados
a grupos industriales» (que practicaban el «autopréstamo»),
bancos multiples en vias de formacion o bancos de tamarfio
intermedio sin nichos de mercado.*®

3% Tbid., pp. 152-154.
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En términos de Sudrez Ddvila, la banca nacionalizada
tuvo tres periodos evolutivos. El primero, que fue de reorde-
nacion y vinculacion, se extendio de 1982 a 1985. A continua-
cién vino una fase de expansion y modernizacion, de 1986 a
1988, y después la de desregulacion financiera, que concluyo
en la reprivatizacion de los bancos, en 1991-1992. Al menos
en las dos primeras etapas mencionadas, el desempefio de
la banca nacionalizada puede evaluarse a partir de seis obje-
tivos. El primero, «organizar juridica e institucionalmente al
sistema financiero» y en particular a la banca nacionalizada,
concluyo en que se creara la figura de la Sociedad Nacional de
Crédito y se expidiera una nueva Ley Bancaria. El segundo ob-
jetivo fue «contribuir a sortear la crisis y apoyar la recupera-
cidn nacional». Al respecto, Francisco Patifio, uno de los ad-
ministradores de los bancos estatizados declard: «El mayor
logro de la banca nacionalizada fue conservar las institucio-
nes, no obstante los cambios violentos que se presentaron en
la economia». El tercer objetivo consistio en promover «que
continuara el proceso de cambio de estructura de la banca».
El resultado fue que de «60 bancos que habia en 1982, para
1985 se habia reducido a 19, seis de cobertura nacional, siete
multirregionales y seis regionales». Asimismo, «hubo com-
petencia en la banca», la cual compitio «hacia fuera», con las
casas de bolsa, y «hacia adentro», entre los propios bancos.
Sobre el cuarto objetivo, «movilizar recursos y mantener la
captacion», Sudrez cita que mientras el ahorro financiero se
ubico en 37% del pIB en 1982, aumentd a 40% del PIB en
1988. El quinto objetivo fue «mejorar la planeacion financiera,
la transparencia y la comparabilidad de la informacién», y el
sexto «alcanzar una buena rentabilidad y capitalizar adecua-
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damente los bancos». En relacidn a esto ultimo, el apologista
de la banca nacionalizada argumentd: «la banca se manejé
con gran austeridad. Casi no aumento el personal de alre-
dedor de 150 mil empleados y el numero de sucursales de 4
300... las utilidades aumentaron entre 1982 y 1990 en 223 por
ciento en términos reales».3™

El anuncio de la reprivatizacidn bancaria fue recibido con
el mismo entusiasmo que habia conseguido convocar inter-
namente el gobierno de Carlos Salinas, pero sobre todo en el
extranjero (las desilusiones vendrian después). Los objetivos
que se plantearon fueron que el gobierno pudiera maximizar
el precio de venta de las instituciones, que la medida abriera
la posibilidad de mejorar la eficiencia operativa de los bancos
y reservar la propiedad de esas sociedades a inversionistas
mexicanos. En aquel momento, este tltimo criterio tenfa mu-
cho mds importancia que la que adquirio tiempo después, en
1993, cuando se debilitd con la suscripcidn del TLC. El anun-
cio de la reprivatizacién bancaria —ya se ha dicho— conto
con un respaldo bastante extendido en la sociedad. Justifi-
cada o no, en circulos amplios se habia difundido la idea de
que la banca en manos del gobierno era poco eficiente. En
el informe que le solicitd el Congreso, el auditor canadiense
Michael Mackey apunto que «como resultado del largo perio-
do de propiedad publica sobre la banca, ésta tenia un perso-
nal poco preparado, carecia de sistemas internos adecuados
de andlisis de crédito y los controles eran débiles».3>°

39 Ibid., pp. 156-160.
322 Michael W. Mackey, Report of Michael W. Mackey on the Comprehensive Eva-
luation of the Operations and Functions of the Fund for the Protection of Bank
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Una de las etapas mds interesantes del proceso de repri-
vatizacion fue la del registro de participantes para las subas-
tas, el cual se inicié a mediados de 1991. En la frialdad de los
numeros, el llamado Comité de Desincorporacion otorgo 144
constancias de registro, correspondientes a los 35 grupos
que se interesaron en adquirir las 18 instituciones bancarias
que se privatizaron. Los grupos, que quedaron autorizados
para participar en las subastas de cada uno de los bancos que
se vendieron, recibieron un prospecto que contenia estudios,
andlisis e informacion técnica y financiera relativa a la insti-
tucion que deseaban adquirir. Es de suponerse que la totali-
dad de los 35 grupos que se colocaron en esta tesitura tuvie-
ron una voluntad seria de compra; de otra forma no hubieran
actuado en consecuencia, dado que las autorizaciones para
participar en las subastas tuvieron un cardcter intransferible,
ademds de que el depdsito de garantia a aportar era equiva-
lente a entre 10y 15 millones de ddlares.

A esas subastas no sdlo acudieron los grupos que por
tradicion habian formado parte del gremio bancario, sino
también otros particulares, en especial los accionistas de las
casas de bolsa que deseaban incursionar en el negocio de la
banca. Muy revelador es que de los 19 grupos que salieron
triunfantes en igual nimero de subastas, al menos 11 provenian
de las casas de bolsa que habian prosperado desde el periodo
de Miguel de la Madrid. Asi, Probursa se hizo del Banco Mer-
cantil de México; Mexival, de Banpais; Multivalores, de Banca
Cremi; Abaco, de Banca Confia; Accival, de Banamex; Inverlat,

Savings, FOBAPROA, and Quality of Supervision of the FOBAPROA Program
1995-1998, julio de 1999, p. 56.
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de Comermex, Inverméxico, de Banco Mexicano Somex; Fina-
mex, de Banca Promex; Estrategia Bursatil, de Banoro; Prime,
de Banco Internacional; y Multiva, de Banco del Centro.3*

Se han planteado diversas explicaciones respecto a las
causas que dieron lugar a la crisis bancaria que estallé en
Meéxico a principios de 1995. Acertadamente, algunos auto-
res han invocado como una de ellas la rdpida transicidon que
experimento la banca mexicana de una situacion de repre-
sion financiera a otra de expansion de la intermediacion fi-
nanciera, en un contexto de desregulacion bancaria y de sis-
temas deficientes de supervision. Asi, los bancos entraron a
esa etapa sin haber desarrollado los mecanismos necesarios
para analizar con profundidad las solicitudes de crédito y se-
leccionar a los peticionarios.3** Otra causa fue simplemente
la rapidez con la que crecieron los depdsitos y las carteras.
Una mds derivo de los altos precios que se habian pagado por
los bancos y de la necesidad de tomar riesgos excesivos para
obtener ganancias extraordinarias, a fin de recibir un rendi-
miento razonable. También se ha mencionado en ese recuen-
to el incremento del riesgo moral en el sector bancario, por el
seguro total que se extendia a los depdsitos bancarios y por
la politica de que no debian quebrar los bancos. Con todo, la
razon mds invocada y sobre la cual existe mayor acuerdo es la
de los efectos de deterioro que tuvo sobre los bancos la crisis

32t Fausto Herndndez Trillo y Omar Lépez Escarpulli, «La banca en Méxi-
o, 1994-2000», Economia Mexicana, segundo semestre de 2001, pp.
364, 366.

322 Pablo Graf, «Policy Responses to the Banking Crisis in Mexico», en
Bank for International Settlements, Bank Restructuring in Practice, Basilea,
agosto de 1999 (BIs Policy Papers, 6), pp. 162-166.
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de balanza de pagos que se inicié desde los primeros meses
del afio 1994. A todo lo anterior debe agregarse también la
insuficiente capacidad empresarial de algunos de los grupos
que adquirieron los bancos reprivatizados.

Es muy probable que en el desenlace de la quiebra que
tuvo aquella banca reprivatizada alguna influencia haya te-
nido la impericia, la insuficiente calidad empresarial y expe-
riencia, e incluso la débil jerarquia ética, deficiencias visibles
en algunos ejemplos de los neobanqueros. Esto ultimo fue
claramente, por ejemplo, el caso de Jorge Lankenau en Con-
fia, Carlos Cabal en BCH y Angel Rodriguez en Banpais («Ban-
patrds», como se le llamé cominmente, con cierta alusion
metafdrica). Por tanto, quizd la ocurrencia de aquella crisis
bancaria admita también otra aproximacion. Esta es que
una problemdtica bancaria que, bajo un enfoque casuistico,
avanzando caso por caso, pudo haberse ido solucionando no
sin dificultades, sobre la marcha se transformé en una crisis
sistémica, es decir, en una crisis de solvencia que involucro,
en grados de mayor o menor intensidad, a la totalidad de las
instituciones del sistema bancario de México.

Desenlace

«Con la crisis bancaria se delinearon dos tipos de bancos: por
una parte, los de participacion extranjeray los nacionales que
se han ido fusionando a lo largo de sus propias crisis de ca-
pitalizacion...»3?3 Debe entonces entenderse por extranjeriza-

323 Alicia Girdn, «El sistema financiero mexicano, regulacién, desregu-
lacién y extranjerizacién», en Del Angel, Bazdresch y Sudrez Ddvila
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cién de la banca, que la mayoria o el total del capital de los
bancos de México esté en poder de inversionistas del exterior.
Estos inversionistas pueden ser, a su vez, bancos de opera-
cién internacional, en cuyo caso las instituciones mexicanas
se han convertido en sus filiales o subsidiarias. Al momento
de escribir esta obra, no son extranjeros, en el sentido expli-
cado, la totalidad de los bancos mexicanos; sin embargo, to-
dos cuentan con tramos accionarios importantes en manos
de inversionistas del exterior. En su momento, dos tenden-
cias impulsaron a la banca mexicana a su extranjerizacion. La
primera de ellas fue consecuencia de las negociaciones que
culminaron en la suscripcion del TLC con Estados Unidos y
Canadd, y su posterior implementacidn; la segunda fue res-
puesta a las medidas tomadas de manera secuencial para re-
solver la crisis bancaria.

A principios de 1991, en visperas de la reprivatizacion
de los bancos, y cuando se empezaba a negociar el TLC, la
posibilidad de que se permitiera la participacion de bancos
extranjeros en el mercado mexicano desperté muy buenas ex-
pectativas en los circulos financieros del exterior. México era
uno de los ultimos paises de importancia en el mundo que
impedia la operacion en su economia de bancos fordneos.
La apertura en esta materia romperia una tradicién antigua
y abrirfa nuevas perspectivas, rezaba un folleto promocional
publicado por Salomon Brothers.32* Unicamente lamentaba
esa correduria los limites estrechos que el gobierno mexica-

(comps.), op. cit., p. 299.
324 Thomas H. Hanley et al., Mexican Bank Privatization. A Milestone in Adap-
tation to Global Banking, Nueva York, Salomon Brothers, 1991, p. 2.
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no habia anunciado para esa participacion, lo que reduciria
seriamente el interés de los bancos, en particular los de Es-
tados Unidos. En ese momento, el gobierno mexicano habia
anunciado que los techos para esa participacion serian tenta-
tivamente de 30% para toda la industria y de 5% en el capital
de cada banco en lo individual. En cuanto a las instituciones
mejor dispuestas a participar en el mercado mexicano, la cla-
rividencia de los analistas de Salomon Brothers fue casi pro-
fética:

Tal vez el interés de participacion mds factible provendrd de Europa,
en donde el principio de los inversionistas minoritarios estd mejor
establecido. Los bancos franceses, tal como BNP, contindan cons-
truyendo sus redes mundiales a través de técnicas diversas, y varios
bancos espafioles (como BBV y Banco Santander) pueden interesarse
en aprovechar oportunidades para operar en México, a la vez de pe-
netrar en el mercado de Estados Unidos a través de la ruta del libre

comercio.3*

Cuando se aprobd finalmente el TLC, hacia fines de 1993,
el Unico banco extranjero que operaba en México era Citi-
bank, y sus activos ascendian apenas a 0.5% de los totales
de la banca. En general, los limites de participacion que se
incorporaron en ese tratado resultaban congruentes con esa
realidad y con la idea de las autoridades mexicanas de acotar
deliberadamente esa participacion. El periodo de transicion
contemplado se iniciaria en enero de 1994 y concluiria en di-
ciembre de 1999. Durante ese lapso, la participacion a la que

335 Ibid., p. 21.
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podria llegar cada banco extranjero en lo individual deberia
ser menor o igual que el 1.5% del mercado. Por lo que hace a
la participacion global de la banca extranjera, en un principio
deberia ser inferior al 8% y este margen se ampliaria gradual-
mente hasta alcanzar un techo de 15% al final de la etapa de
transicion.3**

El plan dentro del TLC fue que al terminar ese periodo se
eliminarian las restricciones enunciadas. Sin embargo, en
caso de que la participacidn conjunta de la banca extranjera
llegase a rebasar 25% del total, el gobierno de México ten-
dria el derecho de congelar el crecimiento del capital extran-
jero en la banca por una sola vez, por un periodo de menos
de tres afios durante los cuatro siguientes, posteriores a la
terminacion del proceso de transicion. Cabe apuntar que el
TLC también puso un limite a la participacion accionaria que
podria tener la banca extranjera en cualquiera de los bancos
mexicanos: 30% del capital. A pesar de lo restrictivo que pu-
diera parecer el encuadre descrito, la banca extranjera empe-
z0 pronto a incursionar en el mercado mexicano. Durante el
afio de 1994 iniciaron operaciones en México cuatro bancos
internacionales. En abril empezé a operar GE Capital y en
noviembre lo hicieron Santander, ]J.P. Morgan y Chase Man-
hattan. Asimismo, fue en ese lapso cuando Citibank modi-
ficé su denominacion legal y paso de ser la sucursal de un
banco extranjero a una filial. Esta era la tendencia cuando, a
fines de 1994, estalld la crisis bancaria, lo que llevo al sistema

326 José Antonio Murillo, «La banca después de la privatizacién. Auge,
crisis y reordenamiento», en Del Angel, Bazdresch y Sudrez Ddvila

(comps.), op. cit., pp. 273-274-.
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a un entorno evolutivo totalmente distinto.

Tras el estallido de la crisis bancaria, los esfuerzos para
su resolucidn se dieron en varios frentes y el proceso de sa-
neamiento fue gradual. En este proceso es posible distinguir,
con mds o menos claridad, tres etapas, que en términos cro-
noldgicos se iniciaron a principios de 1995 y terminaron hacia
2001 y 2002. El primer acto de esa estrategia de saneamien-
to bancario se remonta a enero de 1995, cuando el Banco de
México abrié una ventanilla de liquidez en ddlares para que
los bancos con pasivos en divisas, que vencian proximamen-
te, pudieran liquidarlos sin problemas. Asimismo, a fines de
marzo siguiente se lanzo un programa de capitalizacion tem-
poral, orientado a que ningun banco redujese su capital por
debajo de los limites legales. Mds adelante, en ese afio, se im-
plantd otro programa de compra de cartera a cambio de ca-
pitalizacion, y se iniciaron las intervenciones de la autoridad
para sanear a los bancos con problemas administrativos.3*7

Primera etapa

En cuanto a la participacion de la banca extranjera en el merca-
do nacional, en febrero de 1995 se ampliaron los limites acor-
dados dentro del TLC. Los cambios correspondientes consis-
tieron, primero, en que la participacion maxima en el mercado
de un banco filial del extranjero se elevo de 1.5 a 6%. En gene-
ral, este limite se amplio de 8 a 25%. Por su parte, el limite de
participacion accionaria de la banca extranjera en el capital de
un banco local se ampli6 de 30 a 49%. Asi, de esa nueva nor-

327 Graf, op. cit., pp. 169-175.
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mativa se derivd una importante inyeccion de capital foraneo
en Bancomer, Serfin y Bancrecer. En igual sentido, en mayo
de 1995, Banco Bilbao y Vizcaya (BBV) suscribié una carta de
intervencion para adquirir Banco Mercantil Probursa.3?

Segunda etapa

En el frente interno, los programas de apoyo para los deu-
dores de la banca, que se habian iniciado cautelosamente
en 1995, se intensificaron al afio siguiente para cerrarse tres 403
afios después. En esa bateria de programas se ofrecieron res-
paldos a las industrias micro, pequefias y medianas, a los sec-
tores agropecuario y pesquero, ademads de créditos de interés
social, entre otros. Asimismo, en 1996 se intensificaron las
intervenciones bancarias iniciadas el afio anterior y aun antes.
La intervencion en los bancos Unién, Cremi y Oriente se ha-
bia acordado desde antes de la devaluacion de diciembre de
1994, y durante el afio siguiente se decidid intervenir cuatro
bancos mads: Banpais, Obrero, Bancen e Interestatal. Por su
parte, en 1996 cayeron también en intervencidn cuatro ban-
cos de nueva creacion: Sureste, Capital, Pronorte y Andhuac.
A continuacion, se acordd una intervencion por afio: Confia,
Industrial, Bancreser y Quadrum.

En este segundo lapso, varias filiales de bancos del exte-
rior empezaron a operar en México y también aumentaron
las adquisiciones de tramos accionarios importantes. Asi,
mientras que la participacion del capital foraneo en la banca
ascendia en 1994 a sdlo 5%, para 1996 se habia incrementado

328 Murillo, op. cit., pp. 263-267, 275.
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a 52.4%. De este total, 42.7% correspondia a la adquisicion
de tramos accionarios en bancos locales, en tanto que Unica-
mente 9.7% provenia de la participacidn accionaria en filiales
de bancos fordneos.3*

Tercera etapa

La tercera fase del proceso de apertura a la participacion de la
banca del exterior en el mercado mexicano se inicio a fines de
1998. El banderazo fue como se acordd para el calendario de
apertura negociado dentro del TLC. Con ello, las restricciones
de participacion reconocidas para fines de 1999 se liberaron
un afio antes. Fue en ese lapso cuando se materializo la entra-
da definitiva de la banca fordnea a México, pero en el transcur-
so pudieron concretarse muchos otros avances de importan-
cia. Con ello se contribuy6 a que en México hubiera una banca
mds solida, operando en un entorno de mejor regulacidn.
Ademds, se aprobaron varios avances en el fortalecimiento de
las reglas de capitalizacion, sobre todo mediante unas refor-
mas dadas a conocer en septiembre de 1999. Asimismo, en
enero de ese afio se promulgd la Ley de Proteccion al Ahorro,
mediante la cual se implanté en México un sistema de seguro
a los depdsitos de cobertura limitada y primas diferenciales
para los bancos, a fin de reducir el peligro de riesgo moral.
Por tdltimo, se mejord el marco general para las garantias y
concursos mercantiles, y se aprobaron diversas reformas uti-
les para el encuadre juridico general de la banca.

En cuanto a la entrada de la banca fordnea ya sin restric-

329 Ibid., pp. 267-275.
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ciones reglamentarias, la primera operacion se concretd en
agosto de 2000 cuando BBV adquirid en definitiva Bancomer.
Al afio siguiente, Citibank hizo lo propio con Banamex, y en
noviembre de 2002 HSBC consiguid el control accionario de
Bital. Serfin ya habia sido comprado por Santander Mexicano
y lo propio ocurrio con Inverlat a cargo de Bank of Nova Scotia.
A raiz de tan importantes operaciones, la proporcion del capi-
tal fordneo respecto al capital total de la banca se elevo conti-
nuamente. Asi, para el cierre de 2003 esa proporcion ascendia
a 82.3%, distribuida por origen nacional de los recursos de
la manera siguiente: Espafia, 37.6% (BBvV-Bancomer y San-
tander-Serfin); Estados Unidos, 27.6% (Banamex- Citibank,
Bank of America y otros); México, 17.7% (Banorte, Inbursa
y otros); Reino Unido, 10.1% (HSBC-Bital); Canadd, 10.1%
(Scotiabank-Inverlat) y otros paises, como Alemania, Holan-
dayJapon (Deutsche y Dresdner, ING y Abnamro, y Tokio).33°

Desde una perspectiva de filosofia de la historia —o, si se
quiere, evolucionista—, a los neobanqueros mexicanos, que
compraron los bancos que se privatizaron entre 1991 y 1992,
les ocurrié lo mismo que a los dinosaurios: tuvieron su opor-
tunidad bioldgica para subsistir y no lo consiguieron. Las
razones para su extincion fueron multiples, complejas y, en
cierta medida, no atribuibles a ellos. Mucho tuvo que ver en
su desaparicion un entorno de crisis macroecondmica grave;
pero, debe decirse en contra, como conjunto tampoco mos-
traron inmensos merecimientos para la supervivencia. En una
comparacidn, uno a uno con sus antecesores de la banca pri-
vada, los nuevos banqueros no salen precisamente muy bien

330 Ibid., pp. 275-286.
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librados. Desde luego, en la dinastia de los Legorreta todos
los personajes eran muy superiores a Harp y a Herndndez, y
este contraste es todavia mds abrumador entre Espinosa Ygle-
sias y sus sucesores del grupo Vamsa en Bancomer. En Bital,
los administradores de la banca mixta seguramente opera-
ron mucho mejor que sus reemplazantes encabezados por
Del Valle. Y qué decir en otros casos mds abrumadores, para
los que ni siquiera existe posibilidad de comparacion: Ro-
lando Vega y la familia Sdenz en Confia eran verdaderamente
excelentes en comparacidon con Lankenau y sus depredado-
res; Sourasky en BCH no admite paralelo contra el asaltante
que fue Carlos Cabal, y también de manera muy destacada el
grupo Vitro en Banpais contra otro delincuente de triste re-
cuerdo, Angel «El Divino» Rodriguez... En muy buena medi-
da, las intervenciones bancarias que las autoridades tuvieron
que acordar de 1994 en adelante se produjeron no sélo por
la insuficiente pericia administrativa y experiencia bancaria
de los neobanqueros, sino por su insuficiente solvencia ética.
¢Es necesario seguir?

Luego de la oportunidad histdrica perdida, el pais paso a
confrontar las inevitables consecuencias. {Quiénes podrian
sustituir a los neobanqueros que, forzada e inexorablemente,
habian tenido que entregar la estafeta? La sociedad mexicana
se habia quedado claramente sin opciones. Ya no habia dispo-
nibles los grupos empresariales ni los capitales libres con los
cuales se pudiera entrar al negocio bancario, para poseerlo y
operarlo, porque no solo se trataba de un asunto de voluntad
empresarial para tomar en propiedad a los bancos, sino tam-
bién de otra cuestion de importancia estratégica: poder capi-
talizarlos. Tuvo asi que entrar al relevo la banca del exterior.
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En su libro sobre la expropiacion bancaria, Tello justifica esa
accion con el argumento de que «tampoco se trataria del pri-
mer caso en el mundo capitalista». Acto seguido se regodea
citando a Francia, que habia nacionalizado su banca muchos
aflos atrds y que recientemente habia ampliado la influencia
del Estado en ese campo. Menciona también el ejemplo de
Costa Rica, otro pafs con una participacion extendida del
gobierno en el sector bancario.’** La refutaciéon no provino
—como en el campo académico— de polemistas opuestos a
sus opiniones. Mucho mads fuerte resulto la réplica emanada
de la realidad dura y concreta. En todos los paises con econo-
mia de mercado, donde existia una participacion importante
del gobierno en la propiedad de bancos, el proceso se ha re-
vertido en la direccidon de una privatizacion parcial o total. A
continuacion se hace un recuento breve de los ejemplos en
Francia y Portugal, en el dmbito europeo, y de Costa Rica y
Perd, en América Latina.

La privatizacion de la banca en esos paises, total o parcial,
forma parte de un proceso evolutivo caracterizado por el fra-
caso y el desprestigio de la economia planificada y dirigida.
Avances esenciales en ese proceso fueron el desplome de la
Union Soviética, la caida del muro de Berlin y el advenimiento
de la democracia y de la economia de mercado en los otrora
paises comunistas. En el mundo occidental la transformacion

33t Tello, La nacionalizacién de la banca..., p. 126.
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se expreso en los movimientos de reforma pro-mercado que
se iniciaron en Gran Bretafia, siendo primer ministro Marga-
ret Thatcher, y en Estados Unidos, durante el primer periodo
presidencial de Ronald Reagan. El muy exitoso programa de
privatizaciones que se puso en ejecucion en Gran Bretafia fue
punto de referencia y orientacion para los esfuerzos de corte
semejante que se instrumentaron después en otros paises.

En América Latina, la revolucion hacia la democracia,
la apertura y el mercado se inicié timidamente a principios
de la década de 1980. Empezd con los esfuerzos por salir de
la crisis de la deuda y con los planes de ajuste macroecono-
mico y estabilizacion. Nadie imaginé que, después de dé-
cadas de inflacion galopante, su erradicacion seria tan difi-
cil y requeriria de la aplicacion de complicados programas
heterodoxos. A continuacion sobrevinieron los programas
de apertura comercial, que romperian una situacion afie-
ja de proteccionismo y falta de competencia. Por supuesto,
las politicas de desregulacion han sido parte importante
de esas reformas orientadas a consolidar la economia de
mercado. Aunque no en México, en otros paises de Améri-
ca Latina habia una tradicién antigua de politicas para con-
trolar los flujos financieros. Estas politicas también han
sido objeto de modificaciones orientadas hacia la libera-
cion. Ya en tiempos mds recientes, se ha hecho hincapié en
los programas para combatir la pobreza y la marginacion.
Estd claro también que un capitulo fundamental de esa re-
volucidn han sido los programas de privatizacion. En este
ultimo contexto se inscriben los procesos de privatizacion
de bancos que se describen a continuacidon.33*

332 Sebastian Edwards, Crisis and Reform in Latin America. From Despair to
Hope, Washington, The World Bank, 1995, pp. vii-viii.
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El primer caso a abordar es necesariamente el de Francia,
pues ha sido el mds importante. El sistema bancario francés
es muy antiguo y ha experimentado durante su larga vida una
evolucidn continua, que puede analizarse desde perspectivas
diversas. Una de ellas es, por supuesto, la relativa a la pro-
piedad de los bancos y de las instituciones financieras. En
el periodo de la posguerra (tras concluir la Segunda Guerra
Mundial), la politica econdmica de Francia estuvo fuertemen-
te influida por corrientes afines a la planificacion y a la inter-
vencion estatal. Fue en tal ambiente que ese pais atestiguo
una muy poderosa tendencia de influencia estatal en la pro-
piedad de los bancos. En los estudios sobre el tema se habla
de dos importantes olas de nacionalizacién de bancos.333

El 2 de diciembre de 1945 se promulg6 una ley, a cuyo am-
paro se nacionalizé el Banco de Francia y varios bancos co-
merciales de gran importancia. Entre ellos figuraron Crédit
Lyonnais y Société Générale, ambas instituciones —como se
sabe— con gran arraigo, prestigio y antigiiedad en ese palis.

Mas de tres décadas después se verificé una segunda y ul-
tima oleada de nacionalizaciones bancarias, derivada de una
ley promulgada el 11 de febrero de 1982. Con base en ese or-
denamiento, se transfirieron a propiedad del gobierno las ac-
ciones de un conjunto importante de bancos e instituciones
financieras cuyo capital se encontraba en manos de inversio-
nistas privados de nacionalidad francesa. Fue asi que pasé a
control del gobierno el capital de 36 instituciones bancarias
y dos instituciones financieras, incluyendo, por supuesto, a

333 D, Philon, «Les banques: nouveaux enjeux, nouvelles stratégies», Do-
cumentation Francaise, 1998.
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sus subsidiarias. Este segundo proceso de nacionalizacion
comprendio a otros dos grandes bancos: Suez y Paribas. Esa
politica trajo una transformacién muy profunda a la orga-
nizacion del sector financiero de Francia. Asi, para 1984, de
los 208 bancos que no eran controlados por inversionistas
extranjeros, 124 (0 sea, casi 60%) eran propiedad del gobier-
no francés. Otra estadistica reveladora es la siguiente: en ese
afio, 82% de las cuentas corrientes en los bancos registrados
oficialmente ante las autoridades y 67% de los créditos co-
rrespondian a los bancos estatizados.

La evolucion inversa comenzd a mediados de los afios
ochenta. También respecto al proceso de reprivatizacion de
los bancos se habla en los estudios publicados de oleadas;
de tres, para ser precisos. El proceso se inicié con una ley
promulgada en julio de 1986, mediante la cual 73 bancos pa-
saron de poder del gobierno a manos del sector privado. La
segunda fase de la privatizacion bancaria se extendi6 de 1993
a 1994, periodo durante el cual se concreto la privatizacion
de otros 14 bancos. En 1996 se afiadieron las privatizaciones
de dos subsidiarias bancarias del consorcio Renault y otras
dos de Crédit Lyonnais que se transfirieron al grupo Pacifi-
co. La tercera ronda de privatizaciones bancarias se concluyo
en el bienio 1997-1998. Durante esa fase se transfirieron al
sector privado algunos bancos que eran filiales de tres gran-
des compaiiias de seguros que también fueron privatizadas
(GAN, UAP y AGF). Asi, como consecuencia de ese importan-
te movimiento de privatizaciones bancarias, la participacion
del gobierno en la propiedad del sector bancario se redujo a
aproximadamente una cuarta parte del total de los depdsitos
y de las carteras de crédito.
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Portugal fue otro pais europeo en donde por un tiempo
muy prolongado hubo una muy fuerte participacion del go-
bierno en la propiedad de los bancos. También tuvo lugar ah{
un proceso inverso, que se concretd en un retiro paulatino
del sector publico. Es probable que este recuento deba partir
del golpe militar de Estado de 1974, del cual se derivd la es-
tatizacion de numerosas empresas en diversos sectores de la
economia. Esta politica tuvo una incidencia particularmente
marcada en los sectores financiero y bancario.33+

En términos generales, la reforma econdmica que dio
lugar a la liberalizacion gradual de los controles guberna-
mentales —y eventualmente a los programas de privatiza-
cién— se inicid en Portugal hacia fines de los afios ochenta.
En esa politica se involucro a la totalidad de los sectores de
la economia, pues todos habian caido en una regulacion ex-
cesiva durante el periodo de estatizacion. Bajo el esquema de
economia estatizada, los bancos no sdlo pasaron a propie-
dad del gobierno sino que su operacion se sujet6 a una serie
de controles, en particular sobre las tasas de interés. El mo-
vimiento hacia la liberalizacion, se repite, abarco la totalidad
de la economia, aunque aqui se ponga énfasis en el caso de
la banca.

La privatizacion de los bancos se inici6 en Portugal en
1988. Con base en una ley expedida en julio de ese afio, se per-
mitid que se traspasara a inversionistas privados hasta 49%
de las acciones de varias instituciones bancarias. De un to-

334 Natalia Pimenta Monteiro, «The Impact of Privatisation on Wages.
Evidence from the Portuguese Banking Industry», Universidade do
Minho, Working Paper, 2004, pp. 9-I0.
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tal de 11 bancos en el pafs, esta primera fase de privatizacion
contempld tan soélo a los cuatro mds rentables. La segunda
etapa se inicid en abril de 199o; afio en el cual las autoridades
iniciaron el traspaso, a manos de inversionistas privados, de
la totalidad de la participacion accionaria del gobierno en los
bancos

Asi, para mediados de 1992 habian quedado privatizados
10 de los 13 bancos que existian en Portugal. Dos de ellos
fueron vendidos al sector privado en 1991, tres en 1994 y los
cinco restantes fueron privatizados subsecuentemente en
1990, 1992, 1993 ¥ 1996. Segun las fuentes consultadas, en la
mayoria de los casos las acciones de los bancos privatizados
regresaron a manos de los grupos empresariales portugueses
que habian sido sus propietarios antes de la expropiacion.

Experiencia en América Latina

En Costa Rica, fue en 1948, en el euférico contexto de la pos-
guerra y con el propdsito de impulsar un desarrollo rdpido y
dirigido, que se expidié un ordenamiento que autorizaba la
creacion de bancos comerciales del Estado. Por un tiempo,
en la estructura del sistema bancario costarricense predomi-
naron cuatro instituciones: el Banco Central de Costa Rica, el
Banco de Los Trabajadores, el Banco Cooperativo y el Banco
Solidarista.’3s En ese sistema predominaban las decisiones
de control emanadas del Banco Central, cuyos técnicos deter-
minaban el tamafio de las carteras crediticias, su distribucion

335 Cursos virtuales UNED, http://[www.uned.ac.cr/pund/recursos/cur-

sos/banca%comercial/files/cap%20%:20prin.h.capitulor.
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por sectores y zonas, las tasas de interés tanto pasivas como
activas, y las comisiones por otros servicios. Los acreditados
de los bancos tenian incluso que someter a la consideracion
de la burocracia del instituto central sus planes de negocio y
sus planes de inversion.

A principios de los afios ochenta, la economia de Costa
Rica sufrid una crisis muy profunda. Para salir de ella, las au-
toridades discurrieron una estrategia basada en la apertura
de la economia al mercado. En la transformacion de la banca,
la figura principal fue el entonces director del Banco Central
de Costa Rica, Eduardo Lizano, quien planted una revolucion
semejante para el sistema bancario. Como parte de esas refor-
mas se fueron eliminando los topes de cartera y los controles
para las tasas de interés. De manera paralela, con la ayuda y
la asesoria de la Agencia para el Desarrollo Internacional del
gobierno de Estados Unidos (AID por sus siglas en inglés), se
empez06 a impulsar el establecimiento de instituciones finan-
cieras privadas.33®

El proceso resulté muy exitoso, aunque su avance fue gra-
dual. En 1982, los bancos privados de Costa Rica tenian ape-
nas 5% del crédito sobre la cartera bancaria total. Pero la par-
ticipacion de los bancos privados fue aumentando de modo
paulatino a partir de las reformas de apertura a las que ya se
ha hecho referencia. La lentitud de ese proceso se explica en
parte por impedimentos regulatorios que las autoridades re-
movieron poco a poco. Un caso fue la libertad concedida a

33% Luis Liberman, gerente general, Banco Interfin, «El futuro de la banca
costarricense. Un péndulo sin extremos», Actualidad Econémica, http://
www.actualidad.co.cr/346/65-banca.htm
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los bancos privados en 1995 para que pudiesen ofrecer a su
clientela depdsitos a la vista. Esta facultad fue un factor im-
portante para agilizar su operacion.

A la par de la apertura del sector bancario a la operacién
de bancos privados y la desregulacion de la intermediacion,
también se ha observado una participacion creciente de la
banca internacional. Todo ha sido parte de una evoluciéon
general. En el proceso de consolidacion del sector bancario,
esa participacion activa de la banca internacional se concreto,
entre otras operaciones, en la adquisicion del banco BAC San
José por parte de GE Consumer Finance; Interfin, un grupo
netamente local, fue adquirido por Scotiabank de Canadd; el
Banco Uno, regional, fue comprado primero por el Banco del
Istmo de Panamad para luego pasar a formar parte del consor-
cio inglés HSBC.

En 1992, con aprobacion de la Asamblea Legislativa, se
cred un grupo de trabajo para analizar los problemas que
afectaban al sistema financiero de Costa Rica y proponer las
soluciones correspondientes. Significativamente, uno de los
principales problemas detectados fue el relativo a la situa-
cién que presentaban los bancos estatales. Estos padecian,
en general, una situacion de cartera morosa, activos con baja
rentabilidad y una telarafia de subsidios poco transparentes,
cuyas finalidades no eran claras ni se habian planteado expli-
citamente. Mds adelante, se autorizé que los bancos privados
tuvieran acceso al redescuento del Banco Central, y recibie-
ran otros depdsitos y captaciones, tanto en moneda nacional
como en moneda extranjera.

Hoy existen en Costa Rica tres bancos estatales (Banco
Nacional de Costa Rica, Banco de Costa Rica y Banco Crédi-
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to Agricola de Cartago), 12 bancos privados y una institucion
de cardcter hibrido o mixto denominada Banco Popular y de
Desarrollo Comunal. La distribucidn de los depositos se en-
cuentra como sigue: banca estatal, 54%; bancos comerciales,
26%; Banco Popular y de Desarrollo Comunal, 10%; y otros
intermediarios financieros (financieros no bancarios, coope-
rativas de ahorro y préstamo y mutuales hipotecarias) el res-
tante 10%.337

No es posible anticipar cudles serdn las tendencias evo-
lutivas de la banca en Costa Rica. Una de ellas, muy pode- 415
rosa, serd seguramente hacia la apertura del sistema, lo cual
implica en parte la participacion en el sector de instituciones
privadas. Esta tiende a ampliarse, impulsada por la fuerza de
los empresarios locales y por la actividad de la banca interna-
cional. Como lo confirman la mayoria de los observadores,
hay tendencias muy claras a la globalizacion y a la especiali-
zacion en materia financiera, las cuales no operan claramente
en favor de los bancos estatales. Sin embargo, ante las incer-
tidumbres que se presentan en el horizonte cabe citar, para
concluir, la opinion de un experto en el tema:

Costa Rica es una nacion donde a nivel politico y por razones histo-
ricas es muy dificil tener una discusion racional sobre la banca. En
ocasiones pareciera que lo importante no es dotar al pafs de servicios
bancarios de primer mundo, sino de quién los provee. Por esta cir-
cunstancia, es posible una reaccion politica a la concentracién que
se da en el sistema y la competencia que enfrentan los bancos del

Estado. No me sorprenderia que en algin momento, en los proxi-

337 Banco Central de Costa Rica.
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mos aflos, haya una regresion en la legislacion actual para proteger
a esos bancos. Sin embargo, el desarrollo del pais y su insercion en
un mundo cada vez mds globalizado hard que las leyes bancarias en
el 2026 establezcan una cancha mds pareja sin las distorsiones del

presente.33

En sus detalles incidentales, el desenlace de la banca estatal
en Perd fue muy diferente al de Costa Rica. Con todo, la ten-
dencia fue semejante. Puede leerse en Durand que la estatiza-
cion bancaria en Peru se empezo a gestar cuando se debilita-
ba la concertacion social que habia promovido el presidente
Alan Garcia, para darle viabilidad a su gobierno, sucesor del
régimen disfuncional y estancado de Fernando Belatinde Te-
rry en 1985.339 Por el lado de las organizaciones empresariales,
al parecer, ese acuerdo empez0 a fracturarse porque algunos
lideres y otros grupos lo juzgaron como una concertacion se-
lectiva que los habia marginado. Por otro lado, y de mucha
mayor importancia, los sindicatos denunciaron que se habia
tratado exclusivamente de una alianza con el capital, de la
cual se habia excluido a los trabajadores. Asi, los sindicatos
reclamaron contra su exclusién con demandas urgentes de
aumentos de salario y la convocatoria a un paro nacional.

Los economistas expansionistas (los «audaces») que ro-
deaban al presidente Alan Garcia recomendaron que el go-

338 Liberman, op. cit.

339 Francisco Durand, «<Empresarios y politica en el Pert: de la concerta-
cidn a la estatizacién de la banca», en Celso Garrido (coord.), Empre-
sarios y Estado en América Latina: Crisis y transformaciones, México, Centro
de Investigacion y Docencia Econémicas (CIDE)/Fundacién Friedrich
Ebert/uNAM/UAM, 1988, pp. 267-285.
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bierno obligara al sector privado a tomar unos titulos que en
su denominacién revelaban su naturaleza: bonos compulsi-
vos. También recomendaron que se redujese el monto legal
de salida de divisas de 10 mil a 4 500 ddlares trimestrales. El
sector privado se opuso a esas disposiciones, lo que pudo
haber dado lugar a la sorpresiva medida de estatizar los ban-
cos, anunciada por el presidente Alan Garcia el 28 de julio de
1987.

Nunca se aclararon las causas concretas por las cuales el
citado presidente tomo esa medida estatizadora, pero averi-
guarlas no es nuestro propdsito aqui. Lo que si interesa es
relatar de manera breve el proceso por el cual se revirtio fi-
nalmente la estatizacion de la banca en Perd. La primera re-
accion fue una agresiva campaiia publicitaria que puso al go-
bierno de Alan Garcia a la defensiva. La protesta empresarial
fue seguida por la movilizaciéon de los partidos de derecha:
Accion Popular y, sobre todo, el Partido Popular Cristiano,
que postuldé como candidato presidencial al escritor Mario
Vargas Llosa. El primer retroceso del gobierno consistié en
la devolucion, a los antiguos propietarios, de las acciones de
las empresas no financieras que estaban en poder de los ban-
cos. Y todos esos movimientos estuvieron acompafiados por
la decision inquebrantable de los banqueros de defender su
caso por lavia legal. Relativamente poco tiempo durd en Peru
la banca estatizada; en 1990 Alberto Fujimori derrotd en las
urnas a Vargas Llosa y, al llegar a la Presidencia, una de las
primeras medidas importantes que decreto fue la devolucion
de la banca a manos privadas.
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(PODRIA VOLVER A OCURRIR?
«Y el dinosaurio seguia ahi...»

¢Podria volver a ocurrir en México la expropiacion de la banca
privada? La interrogante pareceria pertenecer al campo de la
ciencia ficcion, si no fuera porque existen una serie de fuer-
zas intelectuales, sociales y politicas que promueven o pro-
moverian porque asi sucediera eventualmente. Sin embargo,
que haya fuerzas con ese deseo no significa que éste se vaya a
materializar. Incluso si esas fuerzas promovieran una estra-
tegia de politica econdmica favorable a la medida o si alguna
organizacién politica con la que simpatizaran alcanzara el
poder por la via del triunfo electoral, ello no significaria auto-
matica ni necesariamente que hubiera una segunda expropia-
cidn de los bancos en México. Este desenlace, cabe repetirlo,
sOlo existiria como una posibilidad eventual.

El ambiente se ha modificado sensiblemente respecto al
que prevalecia en la década de 1970. Se acabd la llamada Gue-
rra Fria —Ila confrontacién militar, ideoldgica y econdmica
entre Estados Unidos y la extinta Union Soviética—, la plani-
ficacion central y la economia de Estado cayeron en un des-
prestigio que no las agobiaba cuando México fue gobernado
por los presidentes Echeverria y Lopez Portillo. Desde enton-
ces, el pais se ha ido alejando de las practicas econdmicas di-
rigistas que florecieron en el pasado, tales como el recurso a
precios controlados, precios de garantia, empresas estatales
y mecanismos gubernamentales para la distribucion de bie-
nes de consumo masivo. Con todo, el marco juridico para que
las autoridades intenten la expropiacion de cualquier cosa
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subsiste intocado. «Y cuando desperté, el dinosaurio seguia
ahi...», relatd el literato Augusto Monterroso.

El peligro no deviene, como ya se menciond en «Dafios
al derecho de propiedad», de que la ley le conceda al Estado
mexicano la facultad de expropiar sin necesidad de un pago
previo o inmediato. En México, una expropiacion solo pue-
de hacerse por causa de utilidad publica, pero —segun la ley
correspondiente— en la categoria de utilidad publica puede
caber practicamente cualquier cosa u objeto que se le ocurra
a la autoridad. Asi, en el extremo, una expropiacion puede
incluso responder a un deseo caprichoso de la persona que
esté detentando el poder politico.

Entre los vectores activos que empujan hacia la even-
tual aplicacion de esa ley estdn, primero, ciertas escuelas o
corrientes de pensamiento. Habiendo encontrado refugio
institucional en algunas universidades publicas y en otros
centros de investigacidn, esas corrientes de pensamiento si-
guen predicando y captando adeptos via la endogamia. Dada
la pluralidad social que debe caracterizar a toda comunidad
democradtica, es perfectamente comprensible que existan y se
cultiven formas distintas de comprender y estudiar el feno-
meno econdmico. Lo que sorprende es la insensibilidad y la
sordera de los practicantes de esos enfoques ante dos esti-
mulos de no escasa importancia: las lecciones que brinda la
realidad y el impacto de los criticos que pretenden polemizar
con ellos sobre los puntos de vista que sostienen. Esos prac-
ticantes han mostrado ser inmunes a los golpes provenientes
de la experiencia prdctica —de la realidad vital— y ajenos a
las opiniones de quienes piensan diferente.

Se pueden citar muchas pruebas de lo anterior, pero la
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providencia nos ofrece una oportunidad preciosa y actual,
proveniente precisamente del principal promotor de la me-
dida expropiatoria de 1982. El mds reciente libro de Carlos
Tello, Estado y desarrollo econdmico: México 1920-2006,3+ es una
joya invaluable, pues confirma que en lo fundamental las
ideas y las concepciones de ese autor no se han modificado
en mds de dos décadas de historia mexicana y mundial. La in-
troduccion a esa obra es la parte mds reveladora, porque deja
ver que en su mente aun prevalece el maniqueismo sobre los
asuntos econdmicos, el gusto por el voluntarismo bienhe-
chor, el desdén por la parte ejecutiva y pragmatica orientada a
satisfacer los «derechos sociales» —que son indiscutibles—y
un consecuente desinterés por el importantisimo asunto del
«como»: (cdmo operar para llegar a los fines deseados?

La discusion sobre si el Estado debe intervenir o no en
la economia es hasta cierto punto anacronica. Lo importan-
te y lo actual es dilucidar las formas en que debe darse esa
intervencion. En el pensamiento de Tello parece como si el
estatismo fuera un fin en s{ mismo y no un conjunto de po-
liticas orientadas a alcanzar las aspiraciones del desarrollo
autosostenido e incluyente:

A partir de 1982, se da un cambio de rumbo. Se pone en prictica una
nueva estrategia econdmica, distinta a la que prevalecié en el pais du-
rante varias décadas. Con la estrategia neoliberal que se instrumento,
se buscd reducir el papel del Estado y la economia...

34 Carlos Tello, Estado y desarrollo econémico: México, 1920-20006, México,
Facultad de Economia, UNAM, 2007.
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En dicha introduccidn, Tello justifica la intervencion del Es-
tado en la economia con base en las promesas plasmadas
en el texto de la Constitucidon de 1917. Que para el legisla-
dor constituyente haya sido legitimo establecer que «[t]Jodo
individuo tiene derecho a la proteccion de la salud», que
«[t]oda persona tiene derecho a un medio ambiente adecua-
do para su desarrollo» y que «[t]oda familia tiene derecho a
disfrutar de unavivienda dignay decorosa», no significa que
el analista y el historiador dejen de hacerse las preguntas
pertinentes sobre la mejor manera de alcanzar esas metas.
Pero a Tello, ya se ha dicho, la parte ejecutiva de las cosas lo
tiene sin cuidado. No ha caido en la cuenta de que la conse-
cucion de esas metas deseables e indiscutibles no requiere
necesariamente una participacion directa del gobierno con
politicas activistas. Incluso, en algunos casos esas finalida-
des podrian alcanzarse con mayor eficacia a través de los
mecanismos de mercado.

En sus conclusiones, Tello invoca «las lecciones que se
pueden sacar de lo mucho que el Estado ha hecho en Méxi-
co a partir de 1920 para promover el desarrollo». Pero a par-
tir de ahi, no hace ninguna evaluacidn critica y analitica de
esas lecciones. Asi, después de una letania sobre las politi-
cas intervencionistas que el Estado mexicano puede volver
a poner en ejecucion, Tello recomienda enérgicamente para
el futuro mds de lo que se aplicé durante los sexenios de
Echeverria y Lopez Portillo. Las amenazas inflacionistas, di-
rigistas y proteccionistas estdn ahi, a flor de piel:

poner al servicio del crecimiento econdémico con justicia social, las

opciones que ofrecen las politicas fiscal, monetaria, crediticia y de
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relaciones econdmicas con el exterior. Ello no es una tarea menor.
Implica trascender el limitado concepto de «estabilidad macroeco-
nomica» al que han estado sujetas esas politicas, a fin de orientarlas
a la produccion...3#

Intelectuales de esa corriente de pensamiento han tenido in-
terconexion explicita, directa o indirecta, con partidos politi-
cos y en particular con un partido muy importante del esce-
nario politico de México. Algun socidlogo podria trazar un
mapa de las vinculaciones correspondientes, simplemente
partiendo de los agradecimientos que se prodigan al mar-
gen de los articulos o de los libros que escriben los fieles de
ese culto. Para ilustrar el punto pueden citarse innumerables
ejemplos, pero se recuerdan aqui s6lo dos. En un multicitado
articulo en este trabajo, escrito de manera mancomunada con
el economista preferido de José Andrés de Oteyza, se hace un
agradecimiento especial a Rogelio Ramirez de la O, uno de
los economistas mds cercanos que tuvo el candidato Andrés
Manuel Lépez Obrador. En su ultimo libro, ya mencionado,
Tello hizo lo propio con José Maria Sbert, en su tiempo el
mentor favorito de José Ramén Lépez Portillo.3+

Entre los economistas académicos que simpatizaron y
trabajaron de manera directa en la preparacion de la platafor-
ma electoral, de la que en su momento se denominé Coali-
cion por el Bien de Todos, estuvieron el experto en cuestiones
de pobreza, Julio Boltvinik, y otro pensador joven que, junto
con Rogelio Ramirez de la O, jugd un papel destacado en ese

40 Ibid., p. 772.
342 bid., p. 16.
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grupo electoral. Hay el rumor, muy difundido, de que con
base en una tesis de grado de Gerardo Esquivel, se preparo
el libro Un proyecto alternativo de nacién del entonces candidato
presidencial Andrés Manuel Lépez Obrador.3+

En su momento, el trabajo mencionado pasé por el im-
placable lente critico de un periodista independiente. En 130
apretadas paginas, Jaime Sdnchez Susarrey hizo una revision
cuidadosa de todas las propuestas incluidas en Un proyecto
alternativo de nacion: politica econdmica, politica-politica, po-
litica social, politica agraria, politica exterior, politica indi-
genista y «un nuevo pacto social». Lo que conviene recordar,
para los fines de esta disquisicidn, es la absoluta incongruen-
cia entre el costo de los programas que se prometieron en esa
campafia y la disponibilidad de recursos, que inexorable-
mente es siempre limitada. La construccion de refinerias, el
incremento del presupuesto para el combate a la pobreza, las
becas para la tercera edad y los discapacitados, los medica-
mentos y la atencién médica gratuitos, y las «30 universida-
des y 200 preparatorias con cupo para 300 mil estudiantes de
educacion superior y 400 mil de media superior» tendrian un
costo total de «352,092 000 000».

Hay que subrayar que este presupuesto es adicional a lo que se estd
gastando actualmente en educacion, salud y desarrollo social. La pre-
gunta, y perddn por la insistencia, es de donde saldrdn esos recursos.
Porque todas las medidas propuestas parar ahorrar, incrementar la

recaudacion o recortar las secretarias y los celulares son en absoluto

33 Andrés Manuel Lopez Obrador, Un proyecto alternativo de nacién, Méxi-
co, Grijalbo, 2004.
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insuficientes para alcanzar ese monto. Simple y llanamente no hay

forma.3+

Los hechos citados, ademds de confirmar la prictica usual
en absolutamente todas las campaiias politicas, revelan una
forma de pensar comun a los economistas de la escuela de
pensamiento a que se alude en las primeras paginas: hay en
esa forma de pensar una cultura del gasto por el gasto; como
si gastar fuera equivalente a invertir y a progresar. El factor
fundamental de los recursos con los cuales se financian los
gastos pasa a un segundo plano. Y cuando las cosas de des-
componen, se empieza a recurrir a medidas autoritarias o
buscar algtn chivo expiatorio.

En el entorno continental de América Latina hay un mo-
vimiento que propicia esa forma de pensar en los partidos
que la patrocinan. «Un fantasma recorre el subcontinente,
el fantasma del neopopulismo», podria decirse, parodiando
a Marx. Es muy creible el rumor de que el presidente Hugo
Chdvez de Venezuela hizo contribuciones a las campaiias po-
liticas de Ollanta Humald en Pert, Lopez Obrador en México
y Rafael Correa en Ecuador. Pero lo importante no es real-
mente el dinero que se haya transferido, sino la identificacion
general con formas de pensar, enfoques, propuestas y poli-
ticas economicas deseadas. Si se hace abstraccion de mati-
ces e intensidades, el eje es mucho mads extenso que el que
salta a la vista en una primera ojeada. No solo es la falange
La Habana-Caracas-Quito-La Paz, porque hay también lazos

34+ Jaime Sdnchez Susarrey, Un proyecto irresponsable de nacién, México, Dia-
na, 2006, pp. 139-140.
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de identificacion con Kirchner en Argentina y, en menor me-
dida, con Lula en Brasil. Una posibilidad a la que no se le ha
prestado suficiente atencion es el efecto imitacion que se po-
dria difundir entre los paises con gobiernos de ese corte si la
falange se fortaleciera atin mas.

Es manifiesta la antipatia de los gobiernos neopopulis-
tas hacia las politicas econdmicas promercado. Si en su mo-
mento Kirchnery Lula se plegaron a la necesidad de cuidar la
salud de las finanzas publicas y la disciplina monetaria, no
fue porque la idea les resultara muy grata a su corazén. Con
toda seguridad, Lopez Obrador incluyod entre sus famosos
50 compromisos de campafia que respetaria la autonomia
del Banco de México y el equilibrio de las finanzas publicas
por estrategia electoral y por calculo comunicacional. Nada
mds, porque su inclinacion natural es hacia el gasto publi-
co desbordado, santificado con el sacro argumento de que
constituye el motor del crecimiento econdmico. Exactamente
la misma idea a la que se dio plena operatividad durante los
gobiernos de Echeverria y de Lopez Portillo, y que puede adi-
vinarse en el ultimo libro de Tello.

El neopopulismo nos presenta y nos propone las mismas
recetas estructuralistas de siempre. Cuando en 2007 Tello es-
cribe que se «requiere, sobre todo, de un Estado sélido, fuer-
te» y que debe recurrirse a «todos los instrumentos y politi-
cas que durante décadas se han utilizado en México», parece
que es Horacio Flores de la Pefia quien estd hablando. Esos
instrumentos son «la planeacion, el desarrollo regional, las
entidades y empresas publicas, la regulacion, la politica de
desarrollo rural, la de empleo y de salarios, la industrial, l1a de
desarrollo social y la de relaciones econdmicas con el exterior,
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entre otras».34 Y en esa linea de reflexion, pudo Tello muy
bien haber agregado: ... y recurrir a la transferencia forzada
de empresas privadas a manos del gobierno, y a acciones de
expropiacion.

La expropiacion es y ha sido un instrumento tradicional
en la caja de herramientas del economista heterodoxo (es-
tructuralista). El instrumento ha sido utilizado ampliamente
por los gobiernos populistas asesorados por los economistas
de ese perfil. Cabe recordar que la expropiacion bancaria de
1987 fue recomendada a Alan Garcia por sus asesores eco-
nomicos de esa filiacion: «los audaces». Los gobiernos del
neopopulismo no se han contenido, al menos no demasia-
do, para recurrir al mecanismo de la expropiacion. Sin afdn
de ser exhaustivos en esta materia, apenas en agosto de 2006
Hugo Chavez expropid los campos de golf de Caracas con la
intencion de utilizar los terrenos para la construccion de vi-
viendas de interés social. En un caso mucho mds trascenden-
te, «sorpresivamente y en vispera de cumplir sus primeros
100 dias en el gobierno», el presidente Evo Morales de Bolivia
expropio las reservas de hidrocarburos, incluyendo los pozos
y las refinerias. En suma, un escenario preparado para que se
emulase la prdctica y otros gobiernos «hermanos» siguieran
el ejemplo de las expropiaciones.

Contrarrestar «La ley del embudo»

En la primera década del sigo xx1, el contexto internacional
se ha modificado de manera significativa, en contraste con

345 Tello, Estado y desarrollo econdmico: México..., pp. 770-771.
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el que prevalecia en los afios setenta del siglo pasado. En el
actual ambiente, la Unica fuerza verdaderamente importante
que se vislumbra en favor de la economia dirigida y estatista
proviene de los regimenes populistas que llegaron al poder
en algunos paises de América Latina. Aparte de eso, todas las
demds tendencias visibles empujan en el sentido opuesto. La
economia dirigista es cerrada, estatizada y sobrerregulada.
Por su parte, la globalizacion, que es una fuerza inexorable,
empuja hacia el rumbo de la economia abierta, desconcen-
trada y liberalizada. Se dice que la globalizacion es inexora-
ble, en razon de que estd principalmente impulsada por los
avances tecnoldgicos. Estos han logrado metaféricamente
«encoger al mundo», seglin la famosa frase del personaje
principal en La vuelta al mundo en 8o dias, novela de Julio Verne.
Los seres humanos podemos viajar cada vez mds rdpidamen-
te y comunicarnos con congéneres de otras latitudes a costos
mds bajos.34°

Cuando los mercados de bienes y servicios y de factores
de la produccion tienden a interconectarse cada vez con ma-
yor intensidad, no es un ambiente favorable para que haya
expropiaciones y nacionalizaciones de empresas productivas.
En el contexto de un mundo crecientemente interconectado,
el comercio internacional, la inversion extranjera y los flujos
financieros entre paises tienden a avanzar en forma integra-
da. El tema de la ubicacidn se ha vuelto fundamental para las
empresas que operan internacionalmente. En igualdad de
circunstancias, no es previsible que sean elegibles como des-

346 Guillermo de la Dehesa, Comprender la globalizacidn, Madrid, Alianza,
2000, pp. 17-25.
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tinos de ubicacion los paises en donde existen amenazas de
expropiacion.

En ese sentido, el caso de los bancos es muy distinto al
de las empresas que se dedican a la explotacién de recursos
naturales o a otras actividades productivas. Las empresas de
hidrocarburos que expropié el presidente Evo Morales en
Bolivia operaban en ese pais porque en su territorio existian
yacimientos que no estaban disponibles en otras latitudes.
Esa era la razén por la que estaban trabajando en territorio
boliviano Total Fina Elf, British Petroleum y la brasilefia Pe-
trobrds; en cambio, los bancos son meramente empresas de
servicio. Sobre la forma en que operan los bancos internacio-
nales pueden surgir muchas criticas, pero no se puede argu-
mentar que «estdn saqueando —como lo dijo el presidente
Morales— la riqueza nacional».

Las reformas econdmicas en América Latina han avan-
zado de manera paralela al fortalecimiento de la globaliza-
cidn. La consolidacion de la democracia en los paises del drea
ha sido parte de esa evolucidn. A fines de los afios setenta
y principios de los ochenta, practicamente nadie imaginaba
las profundas reformas econdmicas que se implantarian en
el futuro en las naciones latinoamericanas. Como se ha di-
cho, esas reformas han involucrado renegociaciones de deu-
da, programas de estabilizacion, tratados de liberalizacién
comercial, planes de desregulacion y programas de repriva-
tizacion. No obstante la importancia de dichas reformas, la
transformacion estructural de esas economias no ha conclui-
do. Al igual que en México, en muchas otras naciones de la
region existen reformas en espera de instrumentacion.

¢Y hacia adelante qué? Se ha apreciado en algunos paises
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del subcontinente cierto cansancio respecto a las reformas
pendientes, pues llevarlas a cabo requiere de acuerdos politi-
cos fuertes. Con todo, en el horizonte futuro es mucho mads
probable que se mantengan los avances conseguidos en ese
ambito que esperar retrocesos imprevistos. Es decir, es previ-
sible esperar en el futuro un clima politico en el que se valo-
reny conserven la estabilidad macroecondmica, la apertura al
exteriory el funcionamiento de los mercados. Esto, en contra
de una posible reversion hacia el proteccionismo, el inflacio-
nismo y la economia estatizada. En el primero de los contex-
tos delineados, serd mucho menos probable que tengan lu-
gar medidas de expropiacidn y de nacionalizacion. El comun
denominador en ambos horizontes serd necesariamente los
programas para combatir la pobreza y la marginacion.3+
Meéxico ha sido un actor importante en ese proceso lati-
noamericano de buisqueda de la modernizaciéon econdmica.
De hecho, quizd fue uno de sus pioneros ya que, por razones
de crisis, tuvo que involucrarse desde temprano en esfuerzos
paralarenegociacion deladeuda externay planes para sofocar
la inflacion mediante la adopcion de programas heterodoxos
de estabilizacion. Lo previsible es que, prospectivamente, el
pais se concentre en lo que le falta por hacer y no en revertir
los avances conseguidos. En México estdn pendientes varias
de las llamadas reformas de segunda generacion. Sobresalen
en dicha agenda una reforma fiscal, la denominada reforma
energética (que involucraria a PEMEX Yy al sector eléctrico) y la
modernizacion del marco normativo para el empleo. Lo que
cabe esperar es que los gobiernos concentren su atencion en

347 Edwards, op. cit., pp. 313-314-.
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la resolucion de esos asuntos y no en que estén mirando ob-
sesivamente por el espejo retrovisor para acordar retrocesos
parciales o generales.

El avance mds importante que ha logrado México en las
ultimas décadas es seguramente el relativo a la consolidaciéon
definitiva del sistema democrdtico de gobierno. Y, al amparo
de ese salto, han tenido lugar varios otros progresos impor-
tantes; entre ellos, por ejemplo, el de la autonomia del Banco
de México. En general, de esa evoluciéon han emanado una
serie de candados, por asi decirlo, que pondrian un freno a
la aplicacion eventual de politicas desestabilizadoras. Esto es
importante, pues a partir de los resultados de esas politicas
surgiria la tentacion para tomar otras medidas de corte ver-
daderamente compulsivo.

¢Seria imaginable que en materia de politica econdmica
vuelva a aplicarse un esquema parecido al que se siguié du-
rante los sexenios de Luis Echeverria y José Lopez Portillo?
Si no pudieran bloquearlo, al menos lo dificultarian, hasta
quizd hacerlo imposible, cuatro candados institucionales y
operativos. Al efecto, en primer lugar cabe citar el caso del
endeudamiento del sector publico con el exterior, el cual tie-
ne que ser autorizado por el Congreso. En ese mismo orden,
el financiamiento de un déficit fiscal creciente seria mucho
mds complicado estando presente un banco central auténo-
mo, que no solo estaria en posibilidad de rehusarse a conce-
der financiamiento para ese déficit, sino que incluso podria
denunciarlo a la opinién publica por los medios de comuni-
cacion. El tercer candado derivaria de la practica de la trans-
parencia, via por la cual la opinidn publica se encontraria avi-
sada de manera pormenorizada no soélo de los déficit fiscales,
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sino de la evolucion de la deuda publica interna y externa, y
de los saldos de la reserva internacional. Probablemente del
hecho de contar con un régimen de flotacién cambiaria deri-
varia el cuarto candado. De seguirse una politica econdmica
desestabilizadora, en el comportamiento del tipo de cambio
se manifestarian con toda oportunidad los desequilibrios
economicos. Asi, en un ambiente en que el tipo de cambio se
deprecia en cascada serfa muy dificil que el gobierno siguiera
gastando, endeuddndose y amenazando con aplicar medidas
autoritarias.

No seria lo mismo expropiar a una banca privada mexi-
cana que a una banca internacional. Como se recordara, el
régimen del presidente Lopez Portillo exceptud de la expro-
piacion bancaria al Citibank, que era entonces el Unico ban-
co extranjero que operaba en México. Previsiblemente, esto
se debid al menos a dos razones. Primera, porque era dificil
que esa administracion se atreviera a expropiar a una insti-
tucion que no sélo era acreedora de México, sino que fungia
también como lider entre los bancos acreedores. Sélo un in-
sensato arremete contra su prestamista y acreedor. Asimis-
mo, atacar a la banca internacional mediante el expediente de
una expropiacion implicaria convertir un problema politico
exclusivamente interno en uno de tinte diplomadtico, que in-
volucraria nada menos que al gobierno de Estados Unidos.

Desde otra perspectiva, expropiar bancos extranjeros se-
ria muy diferente a expropiar empresas transnacionales que
explotan un recurso natural que es propiedad de una nacion.
Serfa mucho mds dificil esgrimir argumentos de soberania
nacional en el primero que en el segundo de los casos aludi-
dos. Expropiar empresas extranjeras que explotan recursos
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naturales no implica prescindir hacia el futuro de los insu-
mos indispensables para los equipos operativos que requiere
esa explotacidn. Pero en el caso de la banca no seria tan facil
trazar esa dicotomia entre proveeduria y servicios operativos.
La banca extranjera no solo le ha ofrecido a México capital
bancario y capacidad empresarial en ese sector, sino otro in-
sumo igualmente importante: crédito. Una expropiacion de-
cretada de los bancos extranjeros no sdlo privaria al pais de
los dos primeros elementos mencionados, sino también —y
de consecuencias mucho mads graves y duraderas— de finan-
ciamiento. El dafio no seria menor.

Es dificil concebir un proyecto de inversion que no tenga
un contenido importado, el cual puede ser muy importante
sobre el costo total del proyecto. En consecuencia, casi todos
los proyectos de inversion requieren de crédito externo, en
divisas, para pagar la adquisicion de los equipos que provie-
nen del exterior. Por lo general, aunque existen otras fuentes
financieras de menor importancia, los créditos del exterior
suelen conseguirse con la banca internacional. Asi que pres-
cindir de este canal de financiamiento seria muy costoso para
cualquier pais con la aspiracion de impulsar sin obstdculos
su desarrollo econémico.

Otra eventual expropiacion bancaria en México enfrenta-
ria otras fuerzas disuasorias de una naturaleza diferente. Las
personas no olvidan con facilidad. A ningun estadista le gus-
taria que asociaran politicamente su figura historica con la
de los ex presidentes Echeverria y Lopez Portillo. Con ambos,
la posteridad ha sido muy cruel. Al primero de ellos se le re-
cuerda como un individuo atolondrado y de escasas luces in-
telectuales. Al segundo, como un hombre frivolo e insensato.
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¢Eran asi? Probablemente ambos tenian algo de esos rasgos,
pero lo que cabe destacar aqui es su desprestigio. Adoptar
de manera deliberada la estrategia econdmica que siguieron
esos presidentes cuando tuvieron el poder implicaria, si se
quiere indirectamente, convocar su recuerdo. Repetir el acto
expropiatorio de la banca equivaldria a equiparse con el perfil
del ex presidente Lopez Portillo. Nada mads le faltaria a quien
asi actuara, invocar al estereotipo del noble can que perruna-
mente trata de defender una paridad cambiaria insostenible.

La expropiacion bancaria que se decretd en 1982 empe-
z0 pronto a perder credibilidad, en razén de que casi nadie
acepto las razones oficiales que se esgrimieron para intentar
justificarla. Cualquier nuevo intento de expropiar a los ban-
cos enfrentaria de manera exacerbada este dificil problema
de legitimidad. En su momento, una de las razones por las
que se repudio la estatizacion bancaria, decretada en Perd
por Alan Garcia, fue que no se explicaron los motivos. Asi, el
siguiente estatizador de la banca en México —en el remoto
caso de que llegara a intentarla— se enfrentaria con grandes
dificultades para justificar una decision tan drdstica y contro-
vertida. Como se ha dicho, que un sistema bancario muestre
deficiencias no quiere decir que tenga necesariamente que
ser expropiado. El problema presentaria asi ribetes casi filo-
soficos: ¢{como justificar lo que no tiene justificacion?

La adicion de todos los factores mencionados pareceria
constituir un escudo formidable contra la posibilidad de que
los bancos sean estatizados nuevamente. La dificultad es que
alos impulsos de sentido contrario se agrega una exclusividad
inmanente que les pertenece sélo a las falanges que simpati-
zarfan con una medida de esa naturaleza: «la ley del embudon».
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De un lado es ancho y permisible todo lo que para los demds
—el resto de los mortales— debe ser justificadamente restrin-
gido y estrecho. Los poseedores del bien absoluto y de la bon-
dad infinita son merecedores indiscutibles de una licencia o
de un fuero proscritos para el resto de quienes pueblan este
infortunado pais que es México. Los merecedores de ese fue-
ro mesidnico pueden exigir un tratamiento preferencial, pues
sus motivaciones son intrinsecamente irreprochables y no
necesitan plegarse a ninguna despreciable ley humana. Asi,

434 las procaces elecciones de la mezquina democracia burguesa
eran innecesarias, pues les correspondia el poder por razo-
nes de superioridad ontoldgica. Y si les correspondia sin dis-
cusiones el poder politico, también tenian y tienen el derecho
universal —y hasta cdsmico— de expropiar a la crematistica
y acaparadora banca comercial privada. Amén.
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RESPECTO A LA BIBLIOGRAFIA SOBRE EL TEMA

uy loable y constructivo desde el punto de vista intelec-
Mtual fue que en su momento, a 20 afios de la expropia-
cion de la banca, se convocara a un coloquio para reflexionar
sobre los antecedentes, las causas, las implicaciones y las
consecuencias de ese acontecimiento tan discutido. Sin lugar
a dudas, las reflexiones y los trabajos que emanaron de esa
convocatoria vinieron a enriquecer de manera muy importan-
te los conocimientos sobre el tema; en particular, de los testi-
monios y de los recuerdos se desprendieron revelaciones que,
de no haber mediado ese evento, se hubieran perdido.
Aunque en el titulo del volumen que se edit6 al efecto,
Cuando el Estado se hizo banquero, se pone especial énfasis en las
«consecuencias de la nacionalizaciéon bancaria en México»,
éstas fueron precisamente las que recibieron menos atencion
en el cdnclave que en su momento organizaron Gustavo del
Angel, Carlos Bazdresch y Francisco Sudrez Ddvila. Hasta el
momento, el andlisis de esas consecuencias ha sido incom-
pleto y desbalanceado. No obstante, el aspecto que sin duda
ha merecido mayor atencion es el referido a los efectos de la
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expropiacion bancaria sobre los derechos de propiedad. Car-
los Elizondo Mayer-Serra ha hecho una contribucién impor-
tantisima a este asunto. Sin embargo, desde una perspectiva
econdmica, nos parece mds ilustrativo, por su enfoque, el
trabajo sobre el tema de Isaac Katz.

En su introduccion, los editores de Cuando el Estado se hizo
banquero proclaman que la coleccién de trabajos recopilados
intentaba «ser comprensiva», en cuanto al andlisis de las
causas y de las consecuencias de la nacionalizaciéon banca-
ria. Estd claro que esto ultimo no se logré plenamente. Por
ejemplo, no se recopild en ese volumen un solo trabajo sobre
la indemnizacidn posterior a la expropiacion. El importante
tema de la extranjerizacion de la banca mereci6 apenas una
brevisima mencién y no hubo referencia alguna sobre otras
consecuencias de mucha importancia —aunque hayan teni-
do una causalidad indirecta—, como la quiebra de la banca
estatizada durante los tres meses posteriores a su estatiza-
cion, la interrupcion evolutiva de la banca y la tendencia en
el mundo a que desaparezcan los bancos en manos de los
gobiernos.

SOBRE LOS ANTECEDENTES
DE LA EXPROPIACION BANCARIA

Aunque la mayoria de los analistas que han escrito sobre el
tema no lo hayan considerado asi, ese acontecimiento tuvo
varios antecedentes que operaron como coadyuvantes para
que ocurriera. Entre ellos uno —Ia tradicion expropiatoria
existente en México— tenia raices que se remontaban a la
propia promulgacidn de la Constitucidon de 1917. A conti-
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nuacion, un resumen de los antecedentes del acto expropia-
torio.

« La tradicion expropiatoria que empezo a arraigar en
México desde la década de 1930 con base en el articulo
27 constitucional.

+ La existencia de una tesis en favor de que el gobierno
mexicano adoptara el papel de empresario y conforma-
ra un sector productivo estatal grande.

+ La formacion de la llamada banca mixta —bancos co- 437
merciales con mayoria accionaria en manos del Esta-
do—, cuyo desarrollo estimuld la idea de que el gobier-
no mexicano era un buen empresario bancario.

« La inconveniencia, para pensadores con una mentali-
dad autoritaria, de que los banqueros discutieran con
las autoridades. Quienes asi pensaban, no se daban
cuenta de que ese contrapunto era una expresion de la
indispensable oposicion politica que necesitaba Méxi-
coy que no se daba en la arena politica.

+ Lainflacion es altamente perjudicial para un desarrollo
sano del sector bancario. Este fue el principal tema en
las discusiones que histdricamente tuvieron los ban-
queros privados con las autoridades, y les asistia la ra-
zon.

+ Lapolitica econémica que se aplicé durante el gobierno
de Luis Echeverria condujo inexorablemente al desen-
lace de crisis econdmica en que concluyo ese sexenio.
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EL CONTEXTO Y LAS CAUSAS
DE LA EXPROPIACION BANCARIA

La expropiacion bancaria decretada en septiembre de 1982 fue
la consecuencia de una serie de causas que se gestaron en for-
ma secuencial. Si cada una de esas causas no hubiera llevado
a la inmediata siguiente, lo mds probable es que no se habria
producido el acto expropiatorio, aunque los asesores econo-
micos radicales de Lopez Portillo se lo hubieran propuesto.

La expropiacion bancaria que decidio el presidente José
Lépez Portillo hacia las postrimerias de su sexenio tuvo una
causalidad originada en los factores siguientes: en la estrate-
gia econdmica que se adoptd, en la corriente de pensamiento
subyacente en esa estrategia, en los asesores que profesaban
ese pensamiento econdomico, en los resultados que fatalmen-
te se obtuvieron y en la reaccion del gobierno que necesaria-
mente tuvo que contraatacar, dados rasgos de personalidad
del presidente en turno; y, sobre todo, los consejos que le su-
gerian los asesores econdmicos con quienes se identifica su
hijo, José Ramoén Lopez Portillo.

Del andlisis que se ha venido realizando —con la inclu-
sion del presente trabajo— sobre el proceso que desemboco
en la expropiacion bancaria de septiembre de 1982, han ema-
nado los que creemos nosotros son varios consensos que
cabe citar a continuacidn.

« Un error del gobierno fue decretar la expropiacion
bancaria y también aplicar un control generalizado de
cambios.

 Laintensa especulacion que se generd a partir de prin-
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cipios de 1981 no fue impulsada, ni menos causada,
por la banca privada.

La politica econdmica en los sexenios de Echeverria y
Lopez Portillo —o mds bien los encargados de dise-
fiarla y aplicarla— dejaron puniblemente de tomar en
cuenta los incentivos de los agentes econdmicos. En el
caso especifico de las fugas de capital, los incentivos
actuaban exactamente en el sentido contrario de lo que
deseaban las autoridades.

El gobierno de José Lopez Portillo aplico la misma es-
trategia economica que la administracion precedente
de Luis Echeverria, a sabiendas de los resultados ca-
tastroficos que se habian producido: devaluacidn, in-
flacion galopante, sobreendeudamiento, crisis de la
balanza de pagos, estancamiento de la actividad eco-
némica, etcétera.

A los principales economistas de la administracion de
Lopez Portillo —y con ellos el presidente— tal vez los
enceguecio el hecho de contar con la opcion del pe-
troleo en un entorno de crecimiento continuo de los
precios de los hidrocarburos: «a nosotros no nos va a
ocurrir lo mismo...»

Un gobierno puede hacer concertaciones con el sector
privado para alcanzar una variedad de fines, pero no
para negociar el mantenimiento de una paridad cam-
biaria. En el caso de la administracion de Lopez Portillo,
la Alianza para la Produccion tuvo éxito para ese fin.

La crisis econdmica que estallé a fines del sexenio del
presidente Lopez Portillo fue causada por la aplicacion
de una politica econdmica semejante a la que se instru-
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mento durante el sexenio de Luis Echeverria.

+ Alestallido de la crisis contribuyé —ademads de los fac-
tores causales gestados a partir de la politica econdmi-
ca aplicada— el deterioro que sufrieron los términos
de intercambio de México desde principios de 1981y la
elevacion de las tasas de interés internacionales.

« La total contradiccion existente en la instrumentaciéon
de una politica economica de corte expansionista con
el mantenimiento de un tipo de cambio fijo o semifijo.
Esta leccion vale tanto para lo que sucedio en el sexenio
de Luis Echeverria como en el de José Lopez Portillo.

SOBRE LAS CONSECUENCIAS
DE LA EXPROPIACION DE LA BANCA

Una de las principales aportaciones de este trabajo proviene
precisamente del tratamiento comprensivo que se intento dar
no solo a la materia de las consecuencias de la expropiacion
bancaria, sino a sus antecedentes y al entorno complejo en
que se gesto esa medida. En el caso especifico del estudio de
las consecuencias, se intent6 ser comprensivos, mas no defi-
nitivos o absolutos. Este es un punto de la mayor importancia
que requiere aclaracion. Cubrir todos los aspectos del acon-
tecimiento no implica intentar decir la ultima palabra sobre
esos temas. No tendria sentido esa pretension, aparte de que
seria imposible lograrla. No es asi como avanza la ciencia y,
en lo especifico, el conocimiento del pasado.

La aspiracion de lograr una cobertura total de las conse-
cuencias de la expropiacion bancaria se quedd quizd incon-
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clusa, pues a las claras se ve —caimos en la cuenta hacia las
etapas finales de la investigacion— que hubo una faceta que
no se pudo analizar: la del desperdicio de toda una genera-
cion de banqueros cuya formacion se quedé frustrada a raiz
del acto expropiatorio. Entre las caracteristicas de la banca
privada que resulté expropiada, sobresale que era una eficien-
te escuela de capacitacidn para profesionales en banca. En la
banca privada las carreras eran prolongadas y de ellas ema-
naban especialistas con muy buena preparacion intelectual
y moral. Ese capital humano se perdid a raiz de la expropia-
cién de los bancos y el asunto merece, sin duda, ser rescatado
por otros investigadores. Se nos antoja que esa investigacion
puede hacerse con base en entrevistas.”

Pero aparte de lo anterior, en el aspecto sin duda mads
importante, que es el dmbito de las consecuencias de la ex-
propiacion bancaria, hubo un asunto que ni siquiera recibid
mencion en el volumen Cuando el Estado se hizo banquero: el
relativo a si el acontecimiento expropiatorio podria volver a
ocurrir en México. En el importante libro de Elizondo Mayer-
Serra si se aborda esa cuestion, pero se trata tan solo de un
breve comentario: «un acontecimiento como la expropiacidn
de los bancos es ahora menos probable».34

ARTICULACION SECUENCIAL

Como se asienta en la introduccidn del presente trabajo, la
extension de esta obra se derivo de la complejidad del temay

34 Elizondo Mayer-Serra, op. cit., p. 12.
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del hecho de que éste presenta al menos tres estadios evolu-
tivos: antecedentes, causas contempordneas y repercusiones
o consecuencias. Pero la extension del trabajo admite otra ex-
plicacidn a partir de la ya mencionada articulacion secuencial
de causas y efectos, que en tltima instancia desembocoé en la
expropiacion bancaria.

Asi, vista la expropiacion bancaria como la culminacion
de un proceso evolutivo, su primera etapa empieza con la
existencia de una corriente de pensamiento que es cultivada
por un grupo importante de practicantes. Estos escribieron,
hicieron propuestas y hasta proselitismo en favor de su causa
durante largo tiempo. Eventualmente, algunos de los dile-
tantes destacados de esa corriente lograron acomodo en el
poder, en cargos muy cercanos e influyentes sobre la persona
que tenia el mando supremo. Merced a esa influencia, surgio
la propuesta y aplicacion de una serie de politicas economi-
cas que arrojaron resultados desfavorables. Aunque desde la
perspectiva «ortodoxa», la obtencidn de esos resultados des-
favorables hubiera sido previsible, el diagnostico se desdefio
y descartd por no resultar congruente con la nueva forma de
proponer la conduccidon de la economia. Frente a esos resul-
tados desfavorables y desestabilizadores, surge una reaccion
gubernamental que, desde cierta perspectiva, asume la for-
ma de una revancha vengativa, pues la realidad se negé ter-
camente a plegarse a la visidon que le vendieron al poderoso
los practicantes de aquella escuela de pensamiento que se
habian acercado con una propuesta diferente.

Para pasar de un mero esquema explicativo a una crdnica,
bastaria con agregar al marco anterior la mencion de ciertas
instituciones y los nombres de responsables en la gestacion
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de esa secuencia historica. A fin de cuentas, esos actores fue-
ron los artifices —y también se convirtieron en victimas— de
un desenlace catastrofico. Entre las victimas se contaron
—con todos los defectos y las fallas que pudieron haber teni-
do— los propietarios de los bancos privados y los principales
funcionarios que manejaban la banca que result6 expropiada
en septiembre de 1982.

{PODRIA VOLVER A OCURRIR?

Finalmente, lo que mds puede importar en una investigacion
retrospectiva es el horizonte prospectivo. Las ensefianzas y
las implicaciones pueden ser fundamentales, en razon de
que —como proclamo Ciceron— «la historia es maestra de la
vida». Asi que no resultan ociosas ni irrelevantes las pregun-
tas: ¢y hacia adelante qué?, (podria volver a ocurrir en México
una expropiacion bancaria? Al andlisis de esta cuestion se de-
dica el capitulo final del presente trabajo. Por la importancia
y la complejidad de ese asunto, dicho capitulo pudo muy bien
haberse constituido en las conclusiones de la investigacion.
Nadie puede conocer el futuro, ni saber, en lo especifico, lo
que pasard a la vuelta de 6, 12, 18, 24, 30 0 mds afios. Como
se aprecia, esa periodizacion se presenta por sexenios; el en-
foque no es casual.

De concretarse una nueva expropiacion de la banca, ocu-
rriria muy probablemente en apego mds o menos cercano a
la secuencia causal de la que se habla en el inciso inmediato
anterior. Sobre todo, el inicio de esa secuencia se presenta
como el mds plausible, pues sigue existiendo una escuela o
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corriente de pensamiento que es proclive a propuestas de
politica gubernamental de dos tipos. En primer lugar, a la
aplicacion de una politica econdémica que llaman «alternati-
va», basada principal, aunque no exclusivamente, en la uti-
lizacion del gasto publico como palanca para el desarrollo
economico. En segundo, al recurso a medidas econdmicas
de corte compulsivo, como —por ejemplo— tratar de subir
los salarios por decreto, determinar de manera discrecional
las tasas de interés o impedir la entrada al pais de las impor-
taciones que se consideran indeseables.

El proceso presentaria, desde luego, una segunda etapa
de no menor importancia. Ciertamente, quienes profesan la
aludida corriente de pensamiento no tienen, al momento de
escribir estas lineas, articulacion con quienes detentan el po-
der politico. No la tienen ahoray es previsible que tampoco la
tengan a mediano plazo, pero mds hacia adelante quién sabe.
Los mencionados profesantes si cuentan con vinculos, muy
visibles, con algun(os) partido(s) politico(s) que aspira(n) a
llegar al poder. Se dird que en la plataforma de ninguna orga-
nizacion politico-electoral importante estd asentada la pro-
mesa de estatizar la banca o algtn otro sector productivo. El
argumento es obviamente superficial. Tampoco en ningun
programa de la administracién de Luis Echeverria estaba
prometido que expropiaria las tierras agricolas del Valle del
Yaqui. Tampoco cuando Alan Garcia llego al poder en Perd,
en su primer periodo de gobierno, anuncié que tenia pensa-
do estatizar la banca. Lo mismo vale para José Lopez Portillo,
quien tampoco prometid a los votantes que, de llegar al po-
der, expropiaria la banca.
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Que en México pudiera concretarse una nueva expropiacion
bancaria se presenta como un evento aleatorio, es decir, un he-
cho cuya materializacion es un asunto de probabilidades. Se
trata ciertamente de un acontecimiento poco probable, por-
que tendrian que concretarse en sucesion al menos tres even-
tualidades. En primer lugar, que llegara al poder un grupo o
un gobernante para el cual no fuera totalmente incongruente
una propuesta de esa naturaleza. En esa situacion, tal vez se-
ria necesario que el gobernante, quiza respaldado por un par-
tido politico importante y con un apoyo social mds o menos
amplio, empezara a tomar medidas en general incongruentes
con un esquema de economia de mercado. Es posible ima-
ginar una circunstancia semejante, aunque en la realidad no
fuera a suceder exactamente de esa manera. Eventualmente
puede concebirse que en esa circunstancia se aplicara una po-
litica econdmica neokeynesiana con un fiscalismo muy activo.
En ese contexto, no seria imposible que se empezaran a apli-
car medidas dirigistas y de control. En México, por ejemplo,
no seria remoto que ello implicara retrocesos en la apertura
comercial. No hay que olvidar que una propuesta muy propa-
lada durante la Gltima campafia electoral fue la de renegociar
el capitulo agropecuario del TLc. Como es obvio, de haberse
concretado esa accion, habria sido la puerta de entrada para
la eventual denuncia definitiva del Tratado. Y resulta logico
que, en un contexto semejante, actos de expropiacion y de na-
cionalizacion no serian imposibles de concebir.

El entorno internacional prevaleciente en la época actual y
hacia los afios por venir, se perfila diferente en comparacion
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con el que se observaba a fines del sexenio de Lopez Portillo. Sin
embargo, existen en este panorama elementos favorables para
la implantacion eventual en México de una politica econdmica
neopopulista. Esta se podria dar simplemente como emula-
cion de la conduccién econdmica que realizan otros regimenes
neopopulistas de América Latina. Ya Hugo Chdvez de Venezuela
encabezd un bloqueo exitoso en contra del tratado que hubiera
implantado el libre comercio en el continente americano. Evo
Morales, en Bolivia, llevo a cabo nacionalizaciones, y no se des-
carta que Rafael Correa haga lo propio en Ecuador. Todos esos
lideres veneran abiertamente al patriarca Fidel Castro.

En el otro lado, se tienen fuerzas muy poderosas que im-
pulsan la globalizacion, la democracia politica, la interco-
nexion de los mercados de bienes y servicios, financieros y
hasta laborales. En ese lado operan también las fuerzas en
favor de la integracion econdmica. En ese orden, en Europa
se estd marcando la pauta de lo que probablemente veremos
en el futuro, con los paises que otrora formaron parte de la
orbita comunista, como Polonia, Hungria, la Republica Che-
cay otros, tratando de llegar a formar parte de la Union Eco-
nomica Europea. La internacionalizacion de la banca es parte
de esa poderosa tendencia hacia la globalizacion econdmica.
No es muy probable que algtin gobierno intente expropiar en
su territorio bancos extranjeros sin sufrir consecuencias que
implicarfan un muy alto costo social. Ciertamente, México
estaria en esa tesitura. Por todo ello, una segunda expropia-
cién de la banca se presenta como una posibilidad de ocu-
rrencia mds bien remota.
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mds importantes (en millones de pesos)

Cuadro 9, Grupos financieros

GRAFICAS

Gasto publico, gobierno de Luis Echeverria Alvarez (porcen-
taje del r1B)

Gasto publico, gobierno de José Lopez Portillo (porcentaje
del P1B)

Crecimiento del 1B, gobierno de Luis Echeverria Alvarez
(porcentaje)

Crecimiento del PIB, gobierno de José Lopez Portillo (por-
centaje)

Déficit del sector publico, gobierno de Luis Echeverria Alva-
rez (porcentaje del p1B)

Déficit del sector publico, gobierno de José Lopez Portillo
(porcentaje del pP1B)

Deuda externa publica, gobierno de Luis Echeverria Alvarez
(miles de millones de ddlares)

Deuda externa publica, gobierno de José Lopez Portillo (mi-
les de millones de ddlares)

Deuda externa privada, gobierno de Luis Echeverria Alvarez
(miles de millones de ddlares)

Deuda externa privada, gobierno de José Lopez Portillo (mi-
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les de millones de ddlares)

Billetes y monedas en circulacion, gobierno de Luis Echeve-
rria Alvarez (millones de pesos)

Billetes y monedas en circulacion, gobierno de José Lopez
Portillo (millones de pesos)

Inflacién, gobierno de Luis Echeverria Alvarez (porcentaje)

Inflacion, gobierno de José Lopez Portillo (porcentaje)

Indice de tipo de cambio real, gobierno de Luis Echeverria
Alvarez

Indice de tipo de cambio real, gobierno de José Lopez Portillo

Importaciones de bienes y servicios, gobierno de Luis Eche-
verria Alvarez (porcentaje del PIB)

Importaciones de bienes y servicios, gobierno de José Lopez
Portillo (porcentaje del PIB)

Cuenta corriente, gobierno de Luis Echeverrfa Alvarez (por-
centaje del PIB)

Cuenta corriente, gobierno de José Lopez Portillo (porcentaje
del r1B)

Evolucién del tipo de cambio, gobierno de Luis Echeverria Al-
varez (pesos nuevos por ddlar)

Evolucidn del tipo de cambio, gobierno de José Lopez Portillo
(pesos nuevos por dolar)
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