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El Banco d-e México analiza la 
economía mexicana en 1966 

Al reunirse la cuadragésima quinta 
asamblea general ordinaria y la décima 
cuarta asamblea general extraordinaria 
de acci011istas del Banco de México. 
S. A., para escuchar el informe anual 
de dicha institución , se dieron a cono­
cer, como ya es costumbre, los más im­
portantes indicadores del comportamien· 
to de la economía mexicana en 1966, 
así como un análisis minucioso sobre la~ 
características más sobresali en tes del mis­
mo. El análisis anual de la economía del 
Banco de México es, "el informe oficial 
más calificado sobre la evolución globa l 
de la economía de México . . . y es ma­
terial indispensable de referencia y aná ­
lisis para los interesados en seguir de 
cerca e l proceso de desarrollo de nuestro 
país". Por ello se recogen a continua­
ción, in extenso, los principales puntos 
contenidos en ese informe. 

Resumen 

Durante el ano de 1966, t> l producto 
nacional bruto creció en términos reales 
u una tasa del 7<;1¡-, c ifra más a lta que el 

La5 informaciones oue se reproducen en 
esta sección son ;esúmenes de noticias 
aparecidas en diversas publicaciones ex­
tranjeras y no proceden originalmente del 
Banco Naciona l de Comercio Exterior , 
S. A. , sino en los casos en que expresa­
mente así se mam:jieste. 

promedio de la última década y supe­
rior a la de crecimiento de la población 
( 3.6o/o) ; por lo tanto, r l ingreso real per 
ca pita se elevó en 3.3%. A precios co­
rrientes, el producto nacional bruto tu­
' o un incremento de 11.8 por cirnto . 

El rit!llo ascendente de la actividad 
económica_ obtenido en condiciones de 
rPiativa estabilidad de precios y de equi­
librios y fortalecimiento dP la balanza 
de pagos, obPdeció fundam entalmente al 
aumento que tuvo la inversión bruta fi­
ja, quP fue en conjunto de 18%; a l alto 
nivel de las actividades productivas y a 
una creciente demanda, interna y exter­
na ; así como al incremento de los gas­
tos en consumo del Gobierno y del sector 
privado. 

Lna vez superado r l reajuste en la 
t>conomía. que tuvo lugar durante 1965. 
PI nivel de la actividad económica en 
1966 se adaptó a las tr nd Pncias de lar­
go plazo, si bien a un ritmo más vigo­
roso. habiendo mostrado un desa rroll!l 
armónico en todos los sPc t ore~. 

El medio circu lante crec1o en un 
ll.4% sobre PI niwl al canzado en di­
c iPmbre de 1965. A principios de 1966. 
ajustado por variación estacional. St' 

ele1·ó con cierta lentitud, por lo que el 
Banco de México otorgó a los bancos 
alg unas facilidades de financiamiento 
para hacer frente a las neces idades de 
crédito, aun en caso de bajas temporale~ 
u transi torias en los depósitos a la vi sta 
,- en moneda nacional. En el resto del 
~ño . el circu lante recob ró su crec imien­
to ~ás o menos normal , a un ritmo si­
milar al del producto nacional bruto :J. 

precios corrien tes. 

Los diversos tipos de instituciones del 
sistema bancario, principalmente las so­
ciedades financi eras y los bancos hipo-

teca rius, as í comu los departamentos d. 
ahorro, aumentaron su captación de re 
cursos de manera considPrable; a cuy• 
efecto hicieron uso de nuevas f~ma 
qur por razones monetarias y crediticia 
~e establecieron, en 1960, con atractivo 
tipos de interés. El financiamiento tota 
del sistema bancario, con un sign ifi cati 
YO incremento de 20.5 %, se realizó den 
tro de una política encaminada a evi ta 
presiones inconvenientes de carácter in 
flacionario . Las tasas de interé~ de lo 
créditos del sistema financiero, no obs 
tante las más altas del exterior, se ma11 
tuvieron a niveles similares a los de 196~ 
y no hubo cambios de importancia en lo~ 
rendimientos promedio de las operacio 
nes pasivas del propio sistema. 

A pesa r de las restricciones que a lgu 
nos países industrializados establecierOJ 
sobre su inYersión en el ex terior, la con 
fianza de que goza el país en el extran 
jero, permitió colocar en el mercad in 
ternacional , con rapidez y en condicione ~ 
f a~·o rables , emisiones de valores del Go 
bierno Federal por 25 millones de dóla 
res; y de la Comisión Federal de Elec 
tricidad por 20 millones de dólares. 

Al crecimiento de las expor taciom·, 
de bienes y se rYicios (So/o) contribuyó 
por una parte, la fa\·orable demanda ex 
terna. principalmente la de a lgunos pro 
duetos ag rícolas y manufacturados; \ 
por otra, el a um ento del turi smo .. ·. 
i15.2q). La importación de mercancía ; 
por su parte, creció a un ritmo men01 
13 % ) qu e el ele 1965 (4.1%), porqw 
disminuyó la tasa de crpcimiento de la, 
im portaciones del sec tor priYado : dt 
17 .4% en 1965 a 2.31j'a en 1966. A s t 
1 ez. esta di sminución obedeció en grar 
parte al descenso de las compras de bie 
nes de consumo duraderos en la mé 
de automotores. 

A pesar de que en 1966 se acentua 
ron las presiones inflacionarias y de ba· 
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nza de pagos e n el mundo, de que en 
s me rcados financieros internacionales 

intensifi ca ron las restricc iones credi­
cias y las tasas de interés se eleva ron a 
iveles sin precedente en los últ imos 
Ja renla a ños, las t ransacciones de Mé· 
ico con el ex teri or, en conjunto, ter· 
inaro n t·q uili bradas. Así, la rese rva 
ruta de oro, pla ta y d ivisas del Banco 
e Méx ico llegó, a l 31 de di c iembre de 
966, a un tota l de 581.2 millones de dó­
tres, superior a l regis trado en igual fe· 
ha del año an terio r. La reserva neta 
- deducidos los recursos afectos a df'· 
ósitos y obligaciones en moneda ex· 
ranj era- aumentó en un monto simila r 
1 de la rese n ·a bruta, a l alcanza r el 
i1·el de 517.4 millones de dóla res. 
El Fondo Monetario Inte rn acio na L 

·revi o estu dio de las ca racterísticas dP 
stabilidad y solidez del peso mex icano. 
on .. nu ó la prácti ca de considerarlo co· 
no moneda de transacc ión intern ac io· 
1al, en virtud del crédito q ue otorgó a 
:olomb ia en pesos mexicanos, po r un 
·q ui valen te de 9 mi llones de dóla res. 
1portunamente ~t· susc ribi eron los au­
llentos de las cuotas de Méx ico en el 
7ondo Moneta rio Intern ac ional y en el 
1anco In ternac ional de Rf'cons tru cc ión 
,· Fomento, as í como en el Fondo de 
·)perac iones Espec ia les del Banco 1 nter· 
Lme ri cano de nf'~a rro Ji o. 

TADRO 1 

Evolución de los 
sectores productivos 

El cn•cimiento del produ cto total estu­
vo determi nado en gran medid a po r el 
más a lto n ivel de la p rod ucción de mer­
cancías y se rvic ios de la industr ia ma­
nufact urera, de las ac tividades come r­
c- iales y del sector agropecuario. 

Agricultura 

Las condi ciones cl imá t icas qu e preva· 
lec ieron durantf' el a ño de 1966 y la ma­
,·o r canali zac ión de recursos financiero' 
~ la agri cultura, determin aron un a ma· 
vor elasti cida d de la ofe rta de produ cto• 
agr ícolas y un incremen to drl 2%, r n f' l 
1·a lor total d t> la produ cc ión del secto r. 

Exceptuando los efec tos adv ersos df' 
las contracc iones reg i s trada~ en la pro· 
cl ucc ión de culti vos como el a lgodó n y 
t• l ca fé, po r sustitu ción de áreas y pe r 
turbac iones ciclóni cas, y el tr igo, po r la 
políti ca del Gob ierno enca minada a evi· 
ta r exceden tes; el resto df' la prod ucción 
a!! rÍcola se desa rroll ó a un ritmo más vi ­
g~roso ( 7.3%) que el registrado el a ño 
ante r io r ( 4.5% l. Como reflejo de l a~ 
ha jas citadas, el volumen de la produ c­
ción de los prod uctos agrícolas de ex­
po rtació n descen di ó Pn 6.4 por r iento. 

Produ.clo nacic nal bru to por ramas de acti L'idad P/1 1965 y / 900 
' 111 illc nes de pesos , a prPcios d P 195() ) 

1965 1966 

Po rciento Porcie11to Variació n 
del total de l total 1966!1965 

Produ cto nucional bruto 98 200 100.0 105 09~ 100.0 /.0 
Produ cto intemo bru to 99 598 101.4 1 0651~ !OlA 7.0 
4.gr icultu ra 11 519 1Ul ll 8ll 11.2 2.0 
Ganader ía 5 261 SA 5 47H 5.2 4.0 
S ih·icult ura ~79 0.:-l 279 o.:~ 0.0 
P esca 147 0.2 151 0.2 6.5 
~ l i n e r í a 1 651 L / l 682 l.ó l. S 
Pe tró leo \ roqu t· .''121:1 :-l.-1 :-1301 :t 1 ? -

-· 1 

. \l a nufac tu ra;; 25 202 25.~ '27 722 2ó.4 10.0 
Cons trucción ,) 507 :~.ó 4 06R :-l .9 16.0 
Ene rgía eléc t rica 1 44:-l l. S 1 SR/ l. S 10.0 
T ra nspor tes y f'O ilHJni ra-

cione> 4 265 4.3 4 470 4.:~ 4.H 
Comercio 25 806 26.3 27 74 1 26.4 7.5 
Gobi erno 2 725 2.8 2 889 2.R 6,0 
O tr'"ls servicios 1 13 109 13.3 13 909 13.2 ó.l 

1 I ncluye el a j us te por pagos ne\os a los fac tores de l ex \e r ior 11965: 1 398 mi llones de pesos. 
1966: 1 483 millones de pesos ) . 

Ft;E:\TE: Ba nco de .\l éxico. S. A. 

comercio exterior 

Destacan en la producc ión agrícola los 
importantes incrementos en cultivos re· 
la ti va mente nuevos, com o el cá rtamo, la 
soya y el so rgo. Se comportan con ma· 
yor din amismo los fru tales, entre los qu e 
sob resalen la na ran ja y el plátano roa· 
tán . Ocurre lo mismo con la mayo rí a 
de los frutas y semillas oleaginosos, en· 
trf' los que se señalan el a jonj olí y el ca­
cahua te y se obtienen importantes au­
men-tos en casi todos los ce reales, tales 
como el maíz, el a rroz, la cebada y la 
avena, con excepción del tri go, que como 
se ha di cho, registra un descenso. 

P or lo que respecta a los cultivos tra· 
dicionales de ri ego, en el caso del algo· 
dón la red ucción de las á reas sembra das, 
as í como los efectos dt, las pertu rbacio­
nes ciclónicas ocu rri das en una zo na 
a lgodonera impo rta nte, se traduj eron en 
un a d ismi nución el<-' la produ cción , la 
qu e alcanzó un ni vel el e só lo 2 300 000 
pacas. La cosecha de ca fé fu e de . , , . 
2 800 000 sacos, y el corte cl r caña de 
az úcar ll qró a 28.9 m illo n r~ de tone­
ladas. 

Dada la importancia qu e representa 
ta nto dentro del valor del producto agrí­
cola cuanto por la cantida d de mano de 
oh ra que abso rbe, es pa rti cul a rmente 
significati vo el crecimi ento de la pro· 
rlu cc ión dr maíz, sob re todo si se consi· 
cl f' ran los a ltos ni veles df' producc ión 
a l ra n za rl o~ f' n los años de 1964 y 196!1. 

Ganadería 

En las ac ti vidades pecua ri as, se reg is­
tró un incremento de 4%. La produ c· 
uon de ga nado bov ino sa tisfi zo el incre· 
mento del consumo nac iona l e hi zo po­
~ ibl f' 1·end er a l ex teri or 590 405 cabezas 
el e ga na do. Dura nte 1966 las empaca· 
doras aumenta ron en 10.3% el sacrifi ­
cio dl' gan ado bov ino, alca nzando un 
ni1·el dl' 399 694 ca bezas. El valor d e las 
1en1 as al ex teri or de carne fresca y r f'­
f ri gf' rada crec ió en 56 .5%, lo cual es 
pa rti cularmente importa nte si se consi­
de ra la mayo r de rrama de ingresos que 
pa ra el interior del pa ís signifi ca esta 
exportación, en contras te con lo que su­
cede con l a~ 1entas de ga nado vacun o 
f'n p ie . 

S ilv icullu ra 

Las acti vidades forestales se m antt• · 
1·ieron a los ni vPles alcanzad os en el 
a ño anterior. 

Pesca 

La explotación pesquera registró una 
total rrcuperac ión , al crecer a una tasa 
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de 6.5 %, fr ente a un descenso (5. % ) 
dt'l año a nteri o r. Los principales aumen­
tos que se reg istraron se pueden obser­
var en el cuadro II. 

1 ndustrias Px.tractivas 
J' petrcquímica 

Consideradas en su conjunto, estas ac· 
tividades a lcanzaron un crecimiento de 
2.3 % . La minero-metalúrgica tu vo un li­
gero incremento de 1.5% . La produc· 
r ión de petróleo se incrementó en 2.7 % 
y la petroquímica aumentó en 20% . La 
producción de metales no ferrosos cre­
ció, lo cual revierte la tendenc ia nega­
tiv a presentada en 1965. Dentro de este 
g rupo de minerales, las alzas al cobre y 
del plomo fu eron las más significativas, 
hauiendo sido abso rbidas en su mayor 
parte por el consumo interno, como re­
sultado de la expansión de las industrias 
químicas, petroquími cas y automotriz, y 
de los efectos en industrias conexas de­
rivados del alto nivel de la demanda ge­
nerado por la industria de la construc­
ción . Otras variaciones significa tivas en 
la producción de estos m etales, se puede 
observar en el cuadro II. 

Los volúmenes de extracción de mi­
nerales no metálicos registraron una con­
siderable tasa de crecimiento, habiéndo­
se presentado aumentos en la producción 
de carbón mineral , azufre y sal. Des­
cendió, en cambio, la producc ión de es­
patoflúor y de g ra fito, según se observa 
en el cuadro mencionado. 

En virtud de la temporal inactividad 
de uno de nuestros principales yacimien­
tos de hi erro, la producción en el año 
llegó a 1 316 000 toneladas, lo que sig­
nifi ca un descenso. o obstante, este fe .. 
nómeno no tuvo efectos negativos en la 
industria siderúrg ica gracias a que sus 
reque rimientos fu eron abastec idos con 
exi stencias acumuladas . 

La tasa de desarrollo de las a ctivida­
des petroleras fu e de 2.7 %. Tanto la 
ex tracción como la refinación se ele­
varon . 

Al igual que en años anteriores, la 
industria petroquím ica con tinuó con un 
ritmo de desa rrollo sensiblemente supe­
rior a l de la actividad económica ge ne­
ral: hubo a lzas en casi todos los produc­
tos derivados de esta actividad, según 
se observa en el cuadro II. Al aumentar­
se la capacidad de producción de la in­
dustria petroquímica , fue posible iniciar 
este año la exportación de x ileno, bence­
no, tolueno y desincrustantes, entre otros 
produ!'tos. 
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Variaciones en los niveles de producción de algunos productos , en 1966 
ccn respecto a. 1965 
(Porcentajes) 

.·lgricultura 
Cá rtamo 
Soya 

Sorgo 
Nara nja 

Plátano roatán 

Ajonjolí 

Cacahuat p 

Maíz 

Arroz 

Cebada 

Avena 

Trigo 

Algodón 

Ca fé 

Azúcar 

Pesca 

Camarón 

Exportación de cama rón 
Langosta 

Mero 

Charal 

Atún 

Lisa 

Minerin 

Metálicos t no fprrosos) 

Cobre 

Plomo 

Plata 

Oro 

Mercurio 

Arsénico 

Estaño 

Cinc 

Manga neso 

Minerales no metálico' 

Ca rbón mineral 

Azufre 

Sal 

Espatoflúor 

Gra fito 

Hier ro 

Petróleo 

Extracc ión 

Variación en % Variación en % 

2.0 

172.0 
155.0 
c!{.O 

17.0 
6.0 

9.0 

3.0 

8.0 

14.0 

18.0 

2.0 

lLO 
11 .0 

7.0 

:u 

6.5 

9.5 

8.0 

25.0 

16.0 

28.0 

14.0 

3LO 

L5 

LO 
8.0 

7.0 

6.0 

2.0 

12.5 

18.5 

42.5 

- 7.0 

- 48.0 

4.0 

-l.O 

5.5 

8.5 

LO 
4.0 

9.0 

5.0 

5.0 

Refin ación L5 
Gasolm ex 11.0 
Diáfa no y petróleo in co loro 6.0 
Solventes 14.0 
Aceite di ese! 7.5 
Turbo<ina 50.0 

Asfa ltos 90.0 

Mexolina - LO 
Supennexo lina - 9.0 

Gas-avión - 19.5 

T rac toga,; - 3.9 

Gasó leas - 67.8 

Indu stria petroquímica 

Dodec ilbencPno 14.0 

Amon iaco 15.5 

Ta lu eno 42.0 

Benceno 20.0 

Bexano 61.0 

A ro m á ti co' 200.0 

,\tlanufactura s 
Ca miones 13.0 

Productos de hul e 12.0 

Vidrio 6.5 

S ide rúrgica 14.5 

Construcción de ca rro" de 

fe rroca rril - 9.0 

Bienes duraderos 

Equipos de t ransporte 21.0 

La l'a doras 22 .0 

Refri ge radore' 20.5 

Bien es no duraderos de consumo 9.0 

Manufacturas de hule 12.0 

Benefi c io dP ca fé 13.0 

Arroz 1~0 

Materia s primas marwfactu ­

radas para bienes de pro-

du cción 13.0 

Abonos }: fe rtili zan te!' 18.0 

Fib ras ar tific ia le> 2-f .O 

Papel 15.0 

Lingo te de hi erro 20.0 

Lingote de acero 13.0 

F!Jf:¡>;'J'l: Banco de !\'léxico, S. A. 
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Manufacturas 

El crecimiento de la industria manu­
cturera fue de 10% : el de la produc­
ón de bienes de inversión de 14%, el 
: bienes de consumo no duraderos de 
Yo y el de materias primas de ll.5o/o. 
Jntribu yeron. en mayor medida a ese 
crrmento, la producción de camiones, 
de productos de hule, la de vidrio y la 

' la industria siderúrgica . El caso de 
ta última es de espec ial signifi cación, 
1 virtud del papel relevante que jue­
i en el desarrollo industrial del país. 
a única rama productora dentro de este 
po de bienes que registró un descenso, 
Dr reducción de la demanda, fu e la 
)nstrucción de carros de ferrocarril. 

El índice de producc ión manufactu ­
~ ra de bienes de consumo duraderos 
umentó. Destacan dentro de este grupo 
e Lenes los incrementos en la produc · 
ión de equipo de transporte, lavadoras 

refrigeradores. La producción interr. a 
e bienes manufacturados de consumo 
o duradero se incrementó en 9% . Los 
umentos más notorios en este tipo de 
-roductos fu eron: la elaboración de ma­
ufacturas de hule, el beneficio de café 
el de arroz . 
La producc ión de materias primas ma· 

mfacturadas para bienes de producción 
egistró un crecimiento de 13% . Desta­
:an en este grupo de productos los abo­
tOS y fertilizantes, las fibras artificiales, 
·1 papel, el lingote de hierro y el lingote 
le acero. El índice de producción ma­
tufacturera de mater ias primas para 
Jienes de consumo experimentó un cre­
:imiento de lO por ciento. 

Construcción 

La industria de la construcc ión tuvo 
m aumento de 16% que se originó en 
•1 crecimiento de la inve rsión fija bruta 
( 17o/a), al que contribu yeron los gastos 
•n cuenta de capital del Gobierno, cu­
~·o renglón de inversión fí sica aumentó 
).3% en 1966, y los de la construcción 
nivada que, aunque moderada, tiene 
mportancia en vir tud de los altos nive­
es que había alcanzado en 1965. 

Energía eléct rica 

Frente a una crec iente demanda, la 
5enerac10n de energía eléctri ca continuó 
:~ v ~·1zando a un ritmo de lO o/o . El au · 
:nento del consumo residencial fu e de 
16%; el comercial de lO % ; el de bom­
t)eo de aguas de 14% y el industrial de 
ll por ciento. 

Transportes y comunicaciones 

El sector de transportes y comunica­
ciones alcanzó un incremento de 4.8%. 
La carga y el pasaje transportado por 
los ferrocarril es se mantiene a los mis­
mos niveles del año anterior. Este ritmo 
de actividad, en lo que respecta a carga, 
se debió a los descensos observados en el 
transporte de productos agrícolas para 
los que se está sustitu yendo el tipo de 
transporte. 

Comercio y sermcw 

Considerado en su conjunto este sec· 
tor creció a una tasa de 7.2o/o. La~ 
transacciones comerciales mantuvieron 
un ritmo de crec imiento de 7 .5o/o, que 
está en armonía con el de la producción 
real de mercancías y servicios . 

Precios 

El índice de precios al mayoreo de la 
ciudad de México creció de diciembre 
de 1965 a dici embre de 1966, 2.9o/o. El 
promedio de incremento de un año a 
otro fue de 1.3 por ciento. 

El aumento medio de los precios al 
mayoreo de los artículos de consumo fue 
de 1.9% ; los precios de los artículos de 
producción mostraron en promedio sólo 
un leve aumento de 0.3o/o, y los de las 
materias primas elaboradas, 0.9 por 
ciento . 

En general, el leve aumento de 1.3% 
en el índice de precios al mayoreo de la 
ciudad de México, obedeció al crecimien­
to no excesivo del medio circulante y al 
uiv t>l satisfa ctorio de la oferta de mer­
cancías y servicios. 

El índice de precios de 16 artículos 
del costo de la alimentación en la ciu­
dad de México registró un ascenso de 
3.8%, como resultado del incremento en 
el precio del jitomate y en el de la 
leche. 

Balanza de pagos 

La cuenta dr mercancías y serVICIOS 
continuó muy firme : el déficit corres­
pondien te se redujo al pasar de 358.8 
millones de dólares en 1965 a 343.5 mi · 
llones en 1966. Este resultado fu e posi­
ble, t> n buena medida, por el ma yor 
c rec imiento de la exportación de mer­
canc ías y servicios en comparación con 
la menor tasa de aumento de la impar-

comercio exterior 

tac ión de mercancías y serv1c10s, y por 
los mayores ingresos provenientes del 
turi smo, en comparación con los egresos 
por ese mismo concepto. El valor de la 
exportación de bienes y servicios ascen­
dió a 2 156.2 millones de dólares, ma yor 
en 159.4 millones al del año anterior. 
Dentro de los renglones de exportación 
de mercancías, las mayores tasas de 
aumentos tuvieron lugar en la ganadería 
y ap icultura, en· la industria manufac­
turera, así como en la agricultura, cuya 
participación en el total es de importan­
cia (algodón, café y jitomate, principal­
mentr), y en la pesca. 

La importación de bienes y serviciOs 
llegó a 2 499.8 millones de dólares que 
aunque es un valor superior en 144.1 
millones al de 1965, muestra un ritnw 
menor de crecimiento que obedece, en 
parte, al proceso de sustitución de impor­
taciones, en especial dentro de la indus· 
tria automotriz. En esta forma, se logró 
una reducción de 12.5% en el valor de 
la importación de automóviles; de ... 
13.5% en la de chasises; y de 10.6o/o en 
la de camiones. 

Los ingresos netos de la cuenta de ca­
pital a largo plazo - préstamos, coloca­
ción de bonos, inversiones extranjeras 
directas, amortizaciones, etc .- alcanza­
ron la suma de 345.5 millones de dóla­
res, a causa principalmente de que las 
di sposiciones brutas de créditos del ex­
terior para fomento y desarrollo econó· 
mico sumaron 536.2 millones de dólares, 
y de que se colocaron bonos guberna­
mentales y de la Comisión Federal de 
Electricidad en los mercados financieros 
internacionales por un valor total de 45 
millones de dólares. Los ingresos pro· 
venientes de la nueva inversión y de la 
reinversión extranj era directa en Méxi · 
co fu eron inferiores en 27.8 millones en 
comparación con los del año anterior. 
Estos ingresos descendieron de 213 .9 mi ­
llones de dólares en 1965 a 186.1 millo­
nes en 1966, al baj ar las nuevas inver­
siones de 120.1 millones de dólares a 
97.4 millones de un año a otro; en tan ­
to que las reinversiones solamente au­
mentaron del nivel de 61.3 millones ¡J,e 
dólares al de 69.5 millones. Como en 
años anteriores, la mayor parte de la 
inversión directa extranjera se canalizó 
principalmente a la industria manufac­
turera. Los rendimientos derivados de 
estas inve rsiones aumentaron de 263 .1 
millones de dólarrs en 1965 a 250 millo­
nes en 1966. Las amortizaciones de cré ­
ditos del exterior a plazo mayor de un 
año tuvieron un valor de 39R.8 millones 
de dólares. 
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La disminución registrada en los in­
gresos por concepto de inversiones ex­
tranjeras directas se debe, por una parte, 
a las recomendaciones del gobierno de 
Estados Unidos para que sus nacionales 
di sminuyan el volumen de sus inversio­
nes en el exterior, con el fin de proteger 
su balanza de pagos; por otra parte, a 
que la nueva inversión extranjera en el 
ramo de la industria automotriz fue me­
nor en 1966 con respecto a 1965. 

Para observar más detenidamente el 
movimiento de los principales indicado­
res del sector ex terno en la economía 
mexicana, así como las principales ex­
portaciones e importaciones se presentan 
los cuadros III, IV y V, preparados con 
datos del mismo informe y completados 
con aquellos que proporciona la Direc­
ción General de Estadística de la SIC. 

adoptadas se dictaron con el propósi to 
de canalizar en la forma más adecuada 
el ma yo r volumen de recursos financie­
ros a las actividades de fomento econó­
mico y de interés social. 

M creado de valores y renta fija 

Este sector del mercado de valores ob­
tuvo un vigoroso desarrollo y constituyó 
un elemento primordial en la captación 
y canalización de recursos financieros, 
fund amentalmente por la confianza en 
la estabilidad política y social, por la 
estabilidad monetaria, la confianza de 
los inversionistas y el crecimiento df'l 
ahorro, así como por la expansión de las 

CUA DRO III 
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instituciones de créd ito y el uso de nue 
\·os instrumen tos de captación. 

La ci rculaci ón total que al 31 de di 
ciembre de 1965 fue de 53 014 millone 
de pesos, alcanzó en igual fecha de 196t 
un monto de 68 596.5 millones de peso' 
mu y inferi or al del producto naciona 
bruto a precios corrientes. 

Finanzas pública. 

Durante 1966, el gasto federal se finan 
ció fundamentalmente merced al aumen 
to de la recaudación. El mantenimientc 
del gasto corriente en sus renglones tra 
di cionales y el crecimiento de los ingre 

Principales indicadores del sector extem o de la economía de México 
Pclítica monetaria y crediticia (ill iliones de dólares y variación relativa} 

En ejercicio de sus funciones, el Banco 
de México continuó su política encami­
nada a regular el dinero y el crédito pa­
ra coadyuvar a la estabilidad monetaria 
y al fomento económico del país. Por 
una parte, la~& medidas que adoptó reca­
yeron sobre la emisión de billetes y acu­
ñación de moneda, y por otra, sobre 
captación y utilización de recursos del 
sistema bancario. 

La emisión de billetes alcanzó la cifr .1 

de 6 235.2 millones de pesos, y se retiró 
de la circulación para incineración la 
cantidad de 4 800.6 millones. La acuña­
ción de moneda de un peso y de menor 
denominación, representó la suma de 
33.6 millones. 

El Banco de México, dentro de la re­
gulación del circulante, continuó la dis­
tribución en proporciones adecuadas de 
moneda metálica y de billetes a sus sur­
cursales y otros bancos, a fin de satis­
facer las necesidades de numerarios de 
las diversas plazas. 

Dentro de la captación y utilización 
de recursos del sistema bancario se des­
tacan las nuevas formas establecidas pa­
ra obtenerlos del público; la estructura 
y distribución del depósito obligatorio 
en el Banco de México; la política sobre 
emisión y circulación de valores banca­
rios y sobre operación con valores de 
otras clases ; así como los tipos de interés 
en atención a las condiciones del mer­
_:ado. Al mismo tiempo, las medidas 

Reservas internacionales b 

Magnitud de la reserva bruta 
Magnitud de la reserva neta e 

Transacciones corrientes 

Balanza de mercancías y servicios (-déficit) 
Balanza comercial (-déficit) 
Exportación mercantil 
Importación mercantil 

Balanza de servicios (superávit) 
Turismo (ingreso neto) 

Turismo (ingreso bruto) 
Turismo (egreso bruto) 

Transacciones fronterizas (ingreso neto) 
Transacciones front erizas (ingreso bruto) 
Transacciones front erizas ( eg reso bruto) 

Pagos al ex terior por inversiones ex tranj eras 
directas 

Transa cciones de capital 

1965 

575.2 
510.8 

- 360.0 
- 445.7 

1113.9 
1 559.6 

85.7 
158.3 
277.6 
119.3 
211.2 
504.5 
293.3 

234.9 

Capital a largo plazo (ingreso neto) 180.6 
Créditos del ex terior (-eg reso) 51.3 

Disposiciones 344.2 
Amortizaciones d 395.5 

Inversión ex tranj era direc ta (ingreso bruto) 197.6 
Reinvers iones 73.5 
Nuevas inversiones 110.1 
Cuentas entre compañías 14.0 

a Cifras preliminares. 
b Al 31 de diciembre de cada año. 

1966 • 

581.2 
517.4 

- 343.5 
- 423.0 

1185.6 
1 608.6 

79.5 
191.8 
319.8 
128.0 
190.2 
540.1 
349.9 

250.0 

345.5 
137.4 
536.2 
398.8 
186. 1 
69.5 
97.4 
19.2 

e Deducidos los recursos afectos a depósitos y obligaciones en moneda ex tra nj era. 

1966!65 

l. O 
1.4 

- 4.6 
- 5.1 

6.4 
3.1 

- 7.2 
21.0 
15.2 
7.3 

-9.9 
7.1 

19.3 

6.4 

91.3 

55.8 
0.8 

- 5.8 
- 5.4 
- 11.5 

37. 1 

d Incluye eg resos por créditos a l exterior para el fom ento de las ex portac iones mex ica nas. 
FUENTE : Banco de Méx ico, S. A., Inform e anual / 965 e Informe anual 1966 (preliminar). 
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CUADRO IV 

Distribución por sector de origen de las expurtacionesa 
( 111 illones de dólares) 

Total e 

Agricultura y gandería 
Algodón en rama 
Café 
Ji tomate 

Ganado vacuno 

Otros productos agropecuarios 

Pesca 
Camarón 

P eocados y mariscos frescos 

Industrias extractivas 

Metales y metaloides 
Cobre (en barras y minerales ) 
Azufre 
Espato flúor 

Mercurio metálico 
Otros metales y metaloides 

Petróleo y sus derivados 

Industrias manufactureras 
Azúcar (mascabado y refinada) 
Conservas y preparaciones de f ru-

tas y legumbres 
Hilados y tejidos de algodón 
Hormonas naturales y sintéticas 

Libros y revistas 
Productos químicos diversos 
Alambre y cable de cobre y sus 

aleaciones 
Otros productos manufacturadas 

Artículos no clasificados 

Valor 

1113.9 

535.8 
212.1 

73.1 
35.1 
38.1 

177.4 

44.6 

42.7 
1.9 

185.0 
145.4 

8.1 

33.6 
17.5 

8.9 
77.3 
39.6 

191.0 
58.9 

20.0 
2.8 

13.8 
5.7 
4.8 

2.5 
82.5 

157.4 

1965 

Participación 
relativa 

100.0 

48.1 
19.0 

6.6 
3.2 
3.4 

15.9 

4.0 

3.8 
0.2 

16.6 
13.0 
0.7 

3.0 
1.6 
0.8 
6.9 
3.6 

17.2 
5.3 

1.8 
0.3 
1.3 
0.5 
0.4 

0.2 
7.4 

14.1 

Valor 

1 l fl.S.6 

550.8 
218.2 

B3.3 
60.2 
39.6 

149.5 

50.7 
-i8.2 

2.5 

185.4 
146.1 

8.8 
35.4 
20.1 

6.5 
75.3 
39.7 

221.6 
57.1 

30.7 
21.9 
15.9 

B.O 
7.7 

6.5 
73.8 

179.5 

1966 b 

Participación 
relativa 

100.0 

46.3 
18.4 

7.0 
5.0 
3.3 

12.6 

4.2 
4.0 
0.2 

15.6 
12.3 
0.8 
3.0 
1.7 
0.5 
6.3 
3.3 

18.7 
4.9 

2.6 
1.8 
1.4 
0.7 
0.6 

0.5 
6.2 

15.2 

comercio exter1or 

Variación relativa 
1966/65 

6.4 

2.8 
2.9 

14.0 
71.5 
3.9 

-15.7 

13.7 
12.9 
31.6 

0.3 
0.6 
8.6 
5.4 

14.9 
-27.0 
- 2.6 
- 0.8 

16.0 
- 3.1 

53.5 
682.1 

15.2 
40.4 
60.4 

160.0 
-10.5 

14.0 

a Los productos qu e se incluyen específicamente han sido se leccionados, no por su importanc.ia dentro del total, sino por lo signifi-

ca tivo de su movimiento en 1966. 

b Cifras preliminares 1 incluyen reYaluación). 

e Lo, tota le' pueden no r orre>' ponder debido al redondeo. 
FVE"iTE: Banco de México, S. A., Informe anual 1965 e Informe amwl 1966 (preliminar l. 

sos ordinarios pE'rmttteron el aumento 
del ahorro del GohiE"rno Federal , que se 
orientó al sostenimiento de la itH"ersión 
gubernamental. El rE"sttltado defi citario 
de las operacionE"s presupuestales E'n 
1966 fue sustancialmente inferior al 
de 1965. 

En 1966 el ingreso federal fue de ... 
21 800.9 millones de pesos, superior E'n 
1 707.5 millones de pesos al de 1965. 
Como consecuencia de las facilidades fis­
cales que otorgó el Gobierno Federal al 

sector privado para impulsar las nuevas 
inversiones y la reinversión de utilidades, 
el ingreso proveniente del impuesto so­
bre la renta sólo aumentó en forma mo­
derada: 110.2 millones de pesos. A tra­
vés de este renglón se recaudaron 8 740 
millones de pesos. Los recursos prove­
ni E' ntes de los impuestos sobre la produc­
ción y comercio de bienes y servicios 
industrial es, fu eron de 2 601.4 millones 
de pE'sos. Debido al incremento de la 
actividad económica, el impuesto sobre 
ingresos mercantiles se elevó en 12.3%, 

generando recursos por 2 367 millones 
de pesos. 

El desglose de fracciones arancelarias 
con cuotas reducidas y la política de fo­
mento a las exportaciones provocaron la 
disminución de la recaudación de los 
impuestos al comercio exterior; por los 
aplicados a la importación se recauda­
ron 2 578 millones de pesos y por los 
relativos a la exportación, 836.1; es de­
cir, di sminuyeron 73.2 y 30.9 millones 
de pesos en relación al año anterior. 
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CU ADRO V 

1 mportación por grupos económicos y principales productos 
( i\1 iliones de dólares) 

Total 

Bienes de consumo 
Automóviles y sus pa rtes 

Tractores 

Productos farmacéuticos 

Instrumentos y aparatos de medida 
y precisión 

Otros 

Bienes de producción 
Hierro o acero de desecho 

Petróleo y sus derivados 
Hule 
Lana 
Productos químicos orgánicos 
Productos químicos inorgánicos 
Productos de fundición de hierro 

o acero 
Productos farmacéuticos 
Máquinas, apa ratos y artefac tos 

mecánicos 
Máquinas y apa ratos eléc tricos 

destinados a usos electrónicos 
Otros 

Valor 

1 559.6 

298.5 
167.8 
27.0 
15.7 

35.0 
53.0 

1 261.1 
30.2 
25.6 
24.2 
22.7 
88.8 
41.7 

53.9 
15.7 

373.1 

94.8 
490.4 

1965 

Participación 

relati va 

100.0 

19.1 
10.7 
1.7 
l. O 

2.2 
3.4 

80.9 
1.9 
1.6 
1.6 
1.5 
5.7 
2.7 

3.5 
l. O 

23.9 

6.1 
31.4 

Valor 

1 608.6 

287.5 
145.6 
18.5 

7.6 

41.4 
74.4 

1 321.1 
27.4 
35.4 
26.0 
20.0 

101.1 
41.0 

63.9 
7.6 

388.5 

111.7 
498.5 

F UE NTE: Banco de México y Dirección General de Estadísti ca , SIC. 

El gasto presupuesta! efectivo del Go­
bierno Federal fue de 24 689.3 millones 
de pesos. El gasto ejercido en demanda 
de bienes y servicios, aumentó en 2 232.1 
millones de pesos; en cambio, el corres­
pondiente a transferencias y a inversio­
nes de carácter financi ero, di sminuyó 
en S 80S.9 respecto al elevado nivel que 
alcanzó en l96S, en virtud de que en 
ese año se registró la regularización de 
operaciones de carácter extraordinario, 
provenientes de ejercicios anteriores, en 
apoyo de algunas instituciones del sector 
público. 

Dentro de los gastos corrientes, los de 
administración se incrementaron en ... 
1 044.4 millones de pesos por el aumento 
de los gastos en servi cios personales. Los 
intereses de la deuda aumentaron 888.4 
millones de pesos. 

Los gastos de transfer·encia alcanza­
ron la suma de 6 8S8 .1 millones de pe-

CUADRO VI 

Medio circulante 
(Millones de pesos) 

Concepto 

Circu.lació11 total 
Billetes y monedas metálicas 
Cuentas de chequ es m/ n. 

P Cifras prelimina res. 

Dic./65 

29 519 
12 507 
17 012 

Saldos al 31 de diciembre de cada año. 

sos, que se destinaron funflamentalmen · 
te a los subsidios al consumo y a las 
ayudas sociales. 

Los gastos en inverswn física conti­
nua ron su tendencia ascendente y su 
ni,·el de S 417.7 millones de pe~os repre· 

1966 

Participación 
rela tiw 

100.0 

17.9 
9.1 
1.1 
0.5 

2.6 
4.6 

82.1 
1.7 
2.2 
1.6 
1.2 
6.3 
2.5 

4.0 
0.5 

24.2 

6.9 
31.0 

Dic./66 P 

32 876 
13 542 
19 334 

Variación rela tiva 
1966/65 

3.1 

- 3.7 
- 13.2 
-31.5 
- 51.6 

18.3 
40.4 

4.8 
-9.3 

38.3 
7.4 

-11.9 
13.9 

18.5 
-51.6 

4.1 

17.8 

Varia ción 
Absoluta R elatioo 

3 357 
1035 
2 322 

11.4 
8.3 

13.6 

sentó un incremento de 269.8 millones 
en relación al registrado en el año an­
terior. 

El ahorro co rriente del Gobierno Fe­
deral aumentó en 997.3 millones de pe­
sos, alcanza ndo un ni vel de 2 324.8 mi· 
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) IH'S, lo que permitió qu e los recursos 
ron•nientes de la colocac ión de emprés­
tos financiaran solamente r l 11.7 % del 
ls to prrsupurstal. 

. , 
1m en a 

El azufre mexicano 
y la situación 

mundial del mercado 

a Pdic ión neoyorq uina del Wall Street 
r:; urnal, dr l pa~ado dí a 31 de enero, 
ublicó una intrresante nota sobre la 
ituación del azufre en el mundo. Esta 
.ota, firmada por Sidney Thomas Wise, 
e r efine también a la amplia demanda 
1ue e xi ~ te actualmente por el azufre me­
icano y, entre otros puntos, destaca los 
[U f' se recoge n a continuación: 

l "na 1·e intena de empresas mexicanas, 
tmericanas y de otros países compiten 
tfano samente por obtener una concesión 
>ara explotar los ricos depósitos azufre­
·os dr México qu e se r ncuentran loca­
izados en el Estado de Veracruz. Entre 
•llas figuran una importante firma p c­
rolera de Francia , dos compañías ca­
ladienses y g randes empresas norteamc­
·icanas, tales t:omo la 1 nt t> rnational 
\'linerals &: Chemicals Corp. , la Conti­
wntal Oil Co., la Citi es Service Co. y 
a Hooker Chemical Corp . Participan 
ambién importantes inversionistas pri­
,·ados tales como el magnate naviero 
c>s tadounidensr D. K. Ludwing; el co­
noc ido hombre de empresa mexicano 
Bruno Pagliai , y el Banco Nac ional de 
\'l é;" ico, uno de los principales bancos 
:·omerciales del país. Todas las empre­
<as an tes mencionadas tienen interese~ 
~n compañías mexicanas rec ientemente 
formadas cuva finalidad es buscar con­
cesiones dP -explotación azufrera. Más 
1Ún, t> l propio Gobiern o mexicano está 
asoc iado a a lgunas de esas empresas. 

La Panamerican Sulphur Co . y la 
Gulf Sulphur Corp .. empresas norteame­
rican as cuva casa matriz está en Hous­
ton y qu ~ extraen desde hace tiempo 
azufre mexicano, han formado también , 
pa rti cipa nd o c· n min oría de ca pital , com ­
pañías mexicanas. co n el obj eto de bus­
ca r nu e1·as concesiones. La T exas Gulf 
Sulphur Co., empresa de g ran impor­
tan cia en Estados l"nidos, empieza a ha­
ce r intentos para reanudar sus operacio ­
nes en !\léxico. 

Acerca de la d'' manda del azufrr 

De una forma o de otra. pero bás ica­
mente debido al áci do sulfúri co, el azufre 
parti c ipa cada vez más en la producción 

de manufacturas. Hasta hace poco tiem­
po, la demanda del mineral ha estado 
fu ertemente atada a la producción in­
dustrial, pero ahora, la mayor parte de 
su co nsumo se atribuye al constante 
aumento e n el uso del azufre para pro­
du cir fertilizantes de hase fosfóri ca. Es­
te uso está haciendo que se demanden 
cantidades cada vez mayores ya que la 
ex plos ión demográfica mundial conduce 
a una mayor necesidad de alimentos. 
Los productores han pronosticado que 
en el mundo de economía de mercado el 
co nsumo rle azufre ll ega rá a la cifra de 
30 millones de toneladas en el año de 
1970. La demanda mundial es actu a l­
mente de cerca de 25 millones de ton e­
ladas al año, después del aumento del 
8!Jc registrado en 1966. En años an te­
ri o res, el consumo había venido creci en­
do a una tasa anual del 4 %, aproxi ­
madamentt'. 

La producc ión aumen ta rápidamente 
también, pero, desde 1963, lo hace más 
len tamente que el consumo. Los défi cit 
de este mineral en el mundo va n de uno 
a dos millones de toneladas al año, qu e 
ti t> ne que ser ll enado acudiendo a las 
<' xi stencias acumuladas, los que ahora 
ya son muy bajos. 

El moYimiento de los precios desde 
1965 refleja la ca restía del producto. 
Con tando el aumento registrado hace 
dos meses de 2.50 dólares por ton elada , 
las dos empresas productoras norteame­
ri canas más importantes - Freeport Sul­
phur y T exas Gulf- cobran ahora el 
azufre entre 28.5 dólares y 29.5 dólares 
la tonelada (estos son precios libre a 
ho rrlo en los puertos de la cosfa del Gol­
fo l. Los prec ios ele entrega , incluyendo 
lo:: fl r tes. aumentan su nivel en 10 dó­
lare~ la t.onelada. (Los precios de 1·enta 
t•n PI mercado norteamericano y fu era 
de él ll egan hasta 65 dólares la tonela­
cla . l Se es peran toda1·ía futuro s a u­
mentos. ya qu e los prec ios marcados en 
t• l mercado siguen siendo inferiores a los 
realmente usados en la comerciali zación 
del producto . "Solamente los prec ios ma­
,·u res pueden proporc ionar el ince ntiYo 
a la imestigación y desarrollo de nu evas 
fu Pntes de azu fre". dijo el st>ñor Clude 
O. Stephens, pres idente de la T exas Gulf. 

Ln indicador dt•l niHl de prec ios en 
•·1 mercado nort ea meri ca no son los car ­
)!US que hacen los productores mexica ­
II OS . Desde enero pasado, la Panameri­
ca n Sulphur Co. , que co tiza sobre bases 
de r 11trega, ha venido aumentando sus 
prPc ius en di ez dólares la tonelada en 
cada renoYa ción de contrato. Ahora en­
trf!!"a azufre a 43.5 dólares la ton elada 
•·11 '"Tarn pa 1 cabe cnmparar estas cifras 
'" 11 la de la Tt'xa,- Gulf. que asciende a 

comercio exterior 

33 dólares la tonelada) y 46.25 dólares la 
tonelada , en puerto de la costa rste de Es­
tados Cnidos. La Gulf Sulphur ha au­
mentado también los precios en sus con­
tratos de renovac ión , éstos promedian 
ahora entre 39 y 40 dólares la ton elada . 

Desde hace ti empo los productores 
han indicado qu e los altos precios son 
necesarios para hacer económicamente 
pos ible desarrollar nuevas fu entes y, con 
l' ll o, co rregir d balance entre oferta y 
demanda. Ahora hay un creciente inte­
rés por encontrar más azu fre y éste in­
terés no sólo es de los productores sino 
también de los consumidores, tales como 
las empresas petroleras que necesitan 
asegurar sus insumas de este mineral 
qu e requi eren para la fabr icac ión de 
fertilizant es. 

No es nin gún secreto que existen 
abundantes recursos azufreras a poca 
profundidad aú n no explotados, l'n los 
domos sa linos de T ehuantepec. La Pan 
Ameri can ha extraído este mineral des­
de hace mucho ti empo, en el ri co domo 
dP Jáltipan y las reservas que esta com­
pañía ti ene en México ascienden a más 
d r· 30 millones de toneladas, es to es, 
más que el equivalente de la producc ión 
mundial en un año. La Gulf Sulphur, 
qu e explota los domos del Mezquital, 
calcula sus reservas en más de lO mi­
llones de ton eladas. La Texas Gulf pro­
dujo 200 000 toneladas en T exi stepec 
cuando explotó ahí una concesión. Con 
la actual tendencia tan fa vorable en lus 
prec ies dt ·l azufre. la T exas Gulf está 
negociando co n el gobierno mex icano 
la reanudac ión de sus operaciones en la 
an ti gua co ncesión. 

A la fl'cha, Méxi co ocupa t> l tercer 
lugar dentro de los productores mun­
diales dt•l mineral, con una producc ión 
dP 1.6 mill ones de ton eladas 

El permi so de expo rtación de azufre 
mexi ca no se da sobre la cantidad de re­
s:·rvas probadas. Esto, y la presión del 
go bi erno mexicano, ha hecho que la Pan 
Ameri ca n y la Gu lf Sulphur aumenten 
sus programas de exploración para pro­
IJar nue1·as rese rvas en sus co ncesiones. 
Así, en la medida en que las au torida­
des mexi canas verifiquen la existencia 
de más rese rvas, aum en tar án la respec­
til·a cuo ta de exportación. 

En el primer trimestre de 1967, por 
t·jemplo, la Pan American obtuv o una 
ruota dP l'xportaci.ón por 375 000 tone­
ladas, cifra superior a la s 200 000 to­
m:> ladas reg istradas en el mismo pe ríodo 
del año an te ri or. La Gulf Sulphur in ­
di có qu e este año está en aptitud de ex-
portar, bajo tales c ircunstancias .... . . 
352 000 toneladas, cifra superi or a las 
320 000 toneladas que envió Pn 1966. 
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La Pan American fundó , en 1965, 
una {'mpresa de exploración , la San 

1oé, S . A., parti cipando en un 34% del 
ca pital total. El otro 66 % está en ma­
nos ele in ve rsioni stas mexicanos . La 
Gulf Sulphur hi zo otro tanto, así como 
otras empresas extranj eras qu e desean 
obtenf'f permisos ele explotac ión. 

"Muchos ele estos nuevos solicitantes 
de concesiones deberá n espera r vari os 
meses para qu e se le lega lice su peti· 
c ión. Pero, tan pronto y sus permisos 
~ea n otorgados -concluye el W all Street 
ku.rnal-, el período el e expansión en la 
producc ión ele azufre en Tehuanteper 
entrará en una nueva etapa. 

créditos 
del exterior 

Emisión de bonos de Nacional 
Financiera en Europa 

1 ncludablemt,nte que el pasado 16 de fe· 
hrcro será una fecha importante para 
Nacional Financiera , ya que en ese día 
suscribi ó en Londres, por primera vez, 
una emisión de bonos para ser colocada 
r n los mercados mundiales de capital. 
Con ell o, acional Financiera resulta 
srr la primera y la única institución fi­
nanciera de América Latina que ha lo­
grado introducir sus valores en la Bolsa 
de Londres. 

En esa ocasión, se indicó que dicha 
operación , por 20 millones de dólares. 
representa un nue\·o canal de financi a· 

~ miento para los programas de desa rro-
ll o económico del Gobierno Federal. E~ 
importante hace r notar que en la emi· 
s ión participó un grupo muv numeroso 
d t, bancos, lo que. en cier to modo. ates· 
ti gua la madurez fin ancie ra de México 
y se asrgura una di stribución muy am· 
plia en la colocación de lo~ papeles. 

Los Bonos Externos ele Nacional Fi · 
nanciera están insc ritos en la Bolsa de 
Valorrs de Londres y en Iá Bolsa de Lu· 
xr mburgo. Se tra ta .de un a emisión pú­
blica de bonos que serán cotizados li · 
hremente r n los mercados europeos. 
después dr hab rr ll enado los rstrictos 
requisitos que impone la Bolsa dr Va­
lores de Londrrs - la más anti gua del 
mundo- con objeto de proteger a los 
ahorradores pequ r ños y medianos qu e 
buscan colocar sus fondos en valores sÓ· 
lidos y ele presti gio. 

La emisión se amortizará el 15 de 
agosto el e 1972. Los títulos son al por· 
taclor, en denominaciones de un mil dó· 
lares. Paga n in tereses del 7.5 1/c anual. 

en pagos semestral es, a partir del 15 de 
febrero de 1967. 

El consorcio de bancos que suscribió 
la emis ión está enca bezado por Singer 
& Friedlandrr, Ltd. , de Londres ; y par­
·ti c ipan tamb ién el Westminster Foreign 
Bank, Ltd. y i(] einwort, Benson, Ltd., 
ambos de Londres; el Banque de Paris 
et des Pays·Bas, de París y Luxembur· 
go; el Loeb. Rhoa cl es & Co. el e Nueva 
York; el Kredi etbank, S. A. Luxem· 
lJourgeoise. y otras insti luciones más. 

Nuevo crédito a Pemex 

El direc tor ge neral ele Petróleos Mexi· 
ranos, firm ó r l pasado día 4 de marzo, 
un contrato de crédito por 129 millones 
de pesos, con un importante conso rc io 
dr bancos británicos. Este es r l segundo 
crédi to qu e obtienr de dicho consorcio . 
El tipo ele in terés promedio de esta ope· 
ración es de 6.071Jc anual. El plazo de 
amortización es de seis años y medio 
para la parte que se dedica rá a finan· 
ciar los gastos locales l que equivale a 
una tercera parte del préstamo total , 
apro:ximadamente) y de 15 años para 
el r f's to . El c rédito se utilizará en la ad· 
quisición el e dos trenes para la produc· 
ción de poli r tileno en Poza Rica y para 
la compra de dos barcos tanque para 
transportar productos petroquímicos. 

Préstamo del Eximbank para 
la Casa de Moneda 

El Banco de Exportación e Importación 
de Washington concedió -el pasado día 
10 de frbr ero- un crédito por tres y 
medio millonrs dr dólarrs, pa ra la ad· 
quisición de equipo moderno de procr · 
dr ncia nort ramrricana para la rr nova­
cil'm dr la Casa dr Monrda dr México. 
El equipo qu r sr adquirirá con este eré· 
dilo. paga dero en 11 sr mrs tr rs a partir 
drl 31 de rnrro dr 1969. v con el 6S( 
rlr interés anual. ro ntribui~á a la necr · 
~a ria modernizac ión de la tres n•ces 
centenaria Casa de 1\lonrda dr México. 
cu\·as instalacion rs resultan Ya muv In· 

ad~cu adas. 

sector 
financiero 

Comentarios sobre la 
convención bancaria 

Dr los días 2 a 5 de marzo pasado se 
celebró en Monterrey. I\ . L.. la tri gésima 
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lr rrc ra Convención Nacional de Ban 
qu eros. En esta ocasión, se reunieron lo 
más importantes representantes de J. 
banca pública y privada para hacer co 
mcntarios en torno al desenvolvimicnt' 
económico de México, en general, y de 
papel que juega el sector bancario y fi 
nancie ro, t'n particular. 

En la ce rr monia inaugural el Secre 
tario de Hacirnda y Crédito Público, : 
el Director Genera l del Banco de Méxi 
co pronunciaron sendos discursos (e 
texto íntegro de ellos se encuentra rn ¡, 
sección " Documentos" dr esta mism< 
n ·\· ista) rn los que se analiza, en deta 
ll e, r l comportamiento qu e tuvo durant' 
1966 el sec tor finan ciero mrx icano. 

El señor José Antonio César, presiden 
te sa liente de la Asoc iación de Banq .ro 
dr México, hizo n ·r qu e rx ista entre to 
dos los representantes de la ba nca priva 
da mexicana el ánimo de coadyuvar co1 
rl gob ir rno en la magna tarea de eleva 
la tasa de crrcimiento dr l producto na 
cional bru to al máximo posible. Al re 
ferirsr a la ac tuación del sistr ma finan 
cie ro mexicano indicó que "aun cuandc 
no es posible asegurar qu e el camint 
elegido haya sido el mrjor, el compor 
tamiento de nuestra economía y del sis 
trma financiero en los últimos años 
constituyr una prueba fehaciente de un< 
actuación adecuada, y no obstante qUt 
prrsisten algunas defici encias, en lo ge 
neral pu ede afirma rse que el sistem< 
banca rio mexicano público y privado 
ha actuado como un impulso poderosc 
para el desarrollo. 

El pres identr de la CO'IC A:'IIL'i , seño! 
] usé Camp illo Sárnz. anunció que, baje 
los auspicios dr la institución que repre 
,:~ nta Y de la Cámara de la lndustri< 
de la ·construcción, el próximo día 1 ~ 
dr marzo qurdará constituido el centn 
impu lso r de la habitación cuyo propó 
sito fundamrntal será el coadyuvar a ]¡ 
solución dt> l probl r ma dr la ,.i,·ienda er 
.\léx ico. A nuestro juicio. indicó, nues 
tro país posee rlrmentos sufi cirntrs, tan 
lo técnicos como finan cieros, para en 
frenta rse al problema de la Yivi rnda 
em pr ro. a fin de que r xista un progra 
ma efi cient r dr drsarrollo de este secto1 
;;e debe prnsar básicamente en el aba 
ratami r nto de los costos, y así. hacer la! 
casas más accrsiblrs a las grandrs ma 
sas de población. 

Gro r¡rr Holdrn, presidente de la , so 
ciación Mr xicana de Instituciones dt 
Srguros indicó qu r las actuales leye 
qu e ri ge n la actividad de los seguros e l 
.\léx ico so n va obsole tas ,. urge cam 
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iarlas. Prec isó, más adelante, que con 
llo no quie re decir que haya un a revi­
ión de las leyes para que las institu­
iones de Seguros puedan ser maneja­
las por rxtranjeros, sino más bien, que 
n la actualidad, según su opin ión , la 
ey de Seguros tiene una rigidez tal que 
•nstaculiza el desarrollo de dicha act i­
·idad. 

En otro interesante discurso, el senor 
<\rmando Fernández, presidente de la 
: oNcA .. "''ACO, realizó una encendida de­
'ensa de las utilidades empresariales y 
: riticó la política del control de prec ios. 
' Fuera de los extremismos de la dema­
~ogia y del egoísmo, dijo, la verdad es 
que las utilidadPs se justifica n y se ha ­
cen necesa rias. Se trata, simple y sen­
cillamente de la retribución al capital 
qué se invierte en una empresa de ter­
minada . Es decir, el capital tiene dere­
cho a un salario justo ." Al argumentar 
en contra de la política de prec ios. in­
di có que ésta ni ega toda oportunidad a 
los pequeños comerciantes - a quienes 
llamó proletariado empresar ia l- de ob­
tener el fruto razonable de sus esfuer­
zos, ya que ese control hace incosteable 
el manejo de los art ícu los de mayor de­
manda. 

El banquero Arturo Bueno y Crqui­
di se refirió a los problemas en torno 
al sector ext erno de la economía . Habló 
de la tend encia des favorable de los pre­
cios de los productos mexicanos tradi­
cionales de exportac ión, de la crecien te 
ri g idez en la estructura de las importa­
cic·: Jes mexicanas y del dese'quili brio de 
la balanza de pagos . 

Finalmente. r:' l señor Sr:'c retario de Ha­
cienda y Crédito Público, en una con­
feren cia de prensa, indicó qu e la banca 
nacional se había com prometido ya a 
colaborar en los prog ramas soc iales del 
gobierno. principalml"nte en los referi­
dos a la cons tru cción de viYi Pndas po­
pulares . La mr ta fundam ental del pro­
grama. se rá redu cir PI prl"c io qu p ti ene 
qu e paga r la gent e de bajos rec ur,os 
pa ra adqu irir una casa . 

P or otra parte. anunci ó el ini cio de 
l?s trabajos relati vos a una futur a rees ­
tructuración de la actual ]pv bancar ia. 
Los camb ios qu e se ha ga n .SP ori enta­
rá n fundam entalment E' a la creación de 
l a,~ fa c ilidades necp;:a ria s para que ]o, 
sec tores más neces itados del país reci­
ban ma~·o rps c rédit os. Al finalizar la 
entreYi sta , ~e anunc iaron las ge::: ti ones 
que hace el gobierno en el Banco I nter-

americano de Desarrollo con miras a 
obtener un crédito por 20 millones de 
dólares qu e se destinará a la agricul­
tura. 

El mercado de valores 

Durante el lapso comprend ido del 16 de 
enero al 15 de febr ero. el mercado dr 
valores registró un 1 i g~ ro r et roceso en 
los montos total es operados, co mo resul ­
tado de una di sminución del orden del 
21.49(; Pn las operaciones con papeles 
de rendimiento fijo. Estos descensos, sin 
embargo, fueron con trarrestados parcial­
mente po r los incrementos registrados 
en las transacciones con títulos de ren­
dimiento variable, que, durante el lapso 
que se comenta, totalizaron un monto 
de $ 169.8 millones, representando un 
incremento de 63.9% sobre el período 
anterior. Este traslado de irwe rsiones de 
\·aJores de rendimiento fijo hac ia la com­
pra de títulos de renta variable, se ex­
plica , en gran parte, por la existencia 
actua l de precios atractivos en el mer­
cado, por el conocimien to de los infor­
mes fa,·orables de algunas empresas 
co nsideradas como de primera catego ría , 
que en estas fechas publican sus resul­
tados operacionales, y por la prefe ren­
cia por la liquidez actual del inversio­
ni sta , que hace qu e recurra al mercado 
de renta variabl e. Los prec ios de las ac­
ciones negociadas, por otra parte, co mo 
r rsultado de la exi sten cia de una amplia 
demanda de papeles. revela ron una co n­
tinuada firmeza que hizo prolongar la 
tr ndencia alcista del mercado. 

El índice genera l ele cotizaciones ela­
borado por el Banco de Comercio, re­
fl ejando lo anterior, experimentó un 
a\·ance ele 2.4:1 puntos a l pasar de . .. 
117.65 el 16 de enero, a 120.08 el 15 
rle febrero. En toda su tr avectoria el ín­
di ce rn·eló dos períodos c.on caracterís­
ti cas propias : del 16 al 31 ele enero, el 
índi cf' crec ió co n mucha len titud e irre­
p daridad y. a partir del 1 de febrero, 
los a\·a nces fu eron más continuados \' 
maYores. 

E l oubíndice industrial , que es el in­
trg rant e más importante del indicador 
;Pneral. re\·eló un comportamiento pa­
ral elo a éste, tan to en su tra \'ectoria co­
mo e' n puntuación ganada. 'Entre cada 
un a de las f ron te ras del análi sis, este 
~nhíndi ce ga nó 1.79 punto,, a l llegar el 
15 de febrero hasta 116.2 1. El ascenso 
lo f'xp li ca n los incremen tos exper imen­
tados en la mayoría de los grupos per-

comercio exterior 

tenecientes a este subíndi ce. Así tene­
mos que, por orden decrec iente, el grupo 
ta bacaleras expe rimentó un aumento ele 
4 .18 puntos; el g rupo textiles igual­
mente se vio favorecido a l ganar 2.65 
el g rupo papel, ascendió 2.10 el grupo 
metalúrg ica , maquinaria y equipo, as­
cendió 1.65, inc remento significativo si 
se toma en cuenta que, de todos los gru ­
pos interga ntes del subíndi ce industrial , 
<'S el qu e ma yor número de empresas tie­
ne; el g rupo co nstrucción, avanzó 1.43 
puntos, sin duda, dnivaclo de los res ulta­
dos finales ele la mayo ría de las empresas 
pertenecientes a este sector, que cerra­
ron su ejercicio antes de finalizar el año 
pasado y cuyos informes se conoci eron 
durante el lapso que se comenta, con el 
r·oncomitante e' fecto de los mi smos en 
los prec ios de sus acciones que se coti­
zan en el nw rcado; el grupo alimentos 
también a\'anzó aunque li ge ramente, la 
puntu ación ganada por este sector fue 
de 0.18 puntos. No todos los grupos, 
claro está, ex perimentaron avances y así 
lo prueban los dete ri oros registrados en 
los sec tores minas y productos quími­
cos. 

El subíndi ce comerci a l, por su par­
tP, f u P el que reveló en té rminos abso­
lutos un ma yo r incremento. El indica­
dor. a l p a~a r de 185.33 el 16 de enero 
a 196.59 el 15 de fpbrero, ganó 11.26 
puntos. 

El indicad or bancario, por último, 
fu e el qu e mayo res irregul aridades re­
g istró en toda su trayectoria. Entre la 
primera y la última ses ión ele remate, 
PI subíndi ce pasó de 124-.69 a 129.61, 
ga nando con ello 4.92 puntos. El nivel 
máximo alcanzado fue de 130.16, obte­
nido los días 7 y 9 ele febrero y el mí­
nimo de 12-1.22 el 20 ele enero. 

Las operaciones totales con valores el e 
rendimiento Yariable durante el lapso 
qu e conside ramos, alcanzaron un ya]or 
de· 1 69.8 mi !Iones de pesos y se nego­
cia ron 1 '111 4-20 acc iones . Cn mes an ­
te•<; , es tas ci fras fu eron ele 103 .6 millo­
nes y 902 574 acc iones. 

Las operaciones co n papeles de renta 
fij a, por último , alcanzaron el valor ele 
1 809.3 millones el e pesos, 21.4% me­
nos que el ob ten ido un mes antes y se 
di stribu yP ron el e la manera siguiente: 
926.1 mill ones en cédulas hipotecarias; 
491.0 en bonos hipo teca ri os; 181.2 en 
bonos finan cieros; 133.8 en títulos de 
\'ac i(J nal Financie ra; 66 .4 en certifi ca­
dos de pa rti cipación inmobiliaria y 10.6 
millones en obligaciones hipotecarias. 


