actividad
economica general

El Banco de México analiza la
economia mexicana en 1966

Al reunirse la cuadragésima quinta
asamblea general ordinaria y la décima
cuarta asamblea general extraordinaria
de accionistas del Banco de México.
S. A., para escuchar el informe anual
de dicha institucidén, se dieron a cono-
cer, como ya es costumbre, los més im-
portantes indicadores del comportamien-
to de la economia mexicana en 1966,
asi como un analisis minucioso sobre las
caracteristicas mas sobresalientes del mis-
mo. El anélisis anual de la economia del
Banco de México es, “el informe oficial
mas calificado sobre la evolucién global
de la economia de México... y es ma-
terial indispensable de referencia y ana-
lisis para los interesados en seguir de
cerca el proceso de desarrollo de nuestro
pais”. Por ello se recogen a continua-
cién, in extenso, los principales puntos
contenidos en ese informe.

Resumen
Durante el afio de 1966, el producto

nacional bruto crecié en términos reales
a una tasa del 7. cifra mas alta que el

Las injormaciones que sc¢ reproducen en
esta seccion son resiumenes de noticias
aparecidas en diversas publicaciones ex-
tranjeras y no proceden originalmente del
Banco Nacional de Comercio Exterior,
S. A., sino en los casos en que expresa-
mente asi se manifieste.

promedio de la ultima década y supe-
rior a la de crecimiento de la poblacion
(3.6% ) ; por lo tanto, el ingreso real per
capita se elevd en 3.3%. A precios co-
rrientes, el producto nacional bruto tu-
vo un incremento de 11.8 por ciento.

El ritmo ascendente de la actividad
economica. obtenido en condiciones de
relativa estabilidad de precios y de equi-
librios y fortalecimiento de la balanza
de pagos, obedecio fundamentalmente al
aumento que tuvo la inversion bruta fi-
ja. que fue en conjunto de 18% ; al alto
nivel de las actividades productivas y a
una creciente demanda, interna y exter-
na; asi como al incremento de los gas-
tos en consumo del Gobierno y del sector
privado.

Lna vez superado el reajuste en la
economia. que tuvo lugar durante 1965.
el nivel de la actividad econémica en
1966 se adapt6 a las tendencias de lar-
go plazo. si bien a un ritmo mas vigo-
roso. habiendo mostrado un desarrollo
armdnico en todos los sectores,

El' medio circulante crecio en un
11.49¢ sobre el nivel alcanzado en di-
ciembre de 1965. A principios de 1966.
ajustado por variacion estacional. se
elevo con cierta lentitud, por lo que el
Banco de México otorgé a los bancos
algunas facilidades de financiamiento
para hacer frente a las necesidades de
crédito. aun en caso de bhajas temporales
o transitorias en los depésitos a la vista
v en moneda nacional. En el resto del
afo, ¢l circulante recobré su crecimien-
to mas o menos normal. a un ritmo si-
milar al del producto nacional bruto a
precios corrientes.

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

tecarios. asi como los departamentos d.
ahorro. aumentaron su captacion de re
cursos de manera considerable; a cuyr
efecto hicieron uso de nuevas foxma
que por razones monetarias y crediticia
se establecieron, en 1960, con atractivo
tipos de interés. El financiamiento tota
del sistema bancario, con un significati
vo incremento de 20.5%, se realizé den
tro de una politica encaminada a evita
presiones inconvenientes de caracter in
flacionario. las tasas de interés de lo
créditos del sistema financiero, no obs
tante las mas altas del exterior, se man
tuvieron a niveles similares a los de 1968
y no hubo cambios de importancia en lo
rendimientos promedio de las operacio
nes pasivas del propio sistema.

A pesar de las restricciones que algu
nos paises industrializados establecieror
sobre su inversion en el exterior, la con
fianza de que goza el pais en el extran
jero, permitio colocar en el mercac in
ternacional. con rapidez v en condicione:
favorables. emisiones de valores del Go
bierno Federal por 25 millones de dola
res; y de la Comision Federal de Elec
tricidad por 20 millones de délares.

Al crecimiento de las exportacione:
de bienes y servicios (8% contribuyé
por una parte, la favorable demanda ex
terna. principalmente la de algunos pro
ductos agricolas y manufacturados;
por otra. el aumento del turismo. ..
115.2¢% ). La importacion de mercancia:
por su parte, crecid a un ritmo menor
3% ) que el de 1965 (4.19¢), porque
disminuyo la tasa de crecimiento de la:
importaciones del sector privado: de
17,46 en 1965 a 2.36; en 1966. A
vez. esta disminucién obedecié en grar
parte al descenso de las compras de bie
nes de consumo duraderos en la  n:
de automotores.

A pesar de que en 1966 se acentua
ron las presiones inflacionarias y de ba-
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nza de pagos en el mundo, de que en
s mercados financieros internacionales
- intensificaron las restricciones credi-
cias y las tasas de interés se elevaron a
iveles sin precedente en los ultimos
iarenla afios, las transacciones de Mé-
ico con el exterior, en conjunto, ter-
inaron equilibradas. Asi, la reserva
ruta de oro, plata y divisas del Banco
e México llegd, al 31 de diciembre de
9606, a un total de 581.2 millones de do-
wres, superior al registrado en igual fe-
ha del aho anterior. La reserva nela
—~deducidos los recursos afectos a de-
ositos y obligaciones en moneda ex-
ranjera— aument6 en un monto similar
I de la reserva bruta, al alcanzar el
ivel de 517.4 millones de délares.

El Fondo Monetario Internacional.
revio estudio de las caracteristicas de
strhilidad y solidez del peso mexicano.
or....ud la préactica de considerarlo co-
no moneda de transaccién internacio-
al, en virtud del crédito que otorgéd a
_olombia en pesos mexicanos, por un
quivalente de 9 millones de doélares.
Jportunamente sc suscribieron los au-
nentos de las cuotas de México en el
‘ondo Monetario Internacional y en el
3anco Internacional de Reconstruccion
- Fomento. asi como en el Fondo de
Iperaciones Especiales del Banco Inter-
umericano de Desarrollo.

UADRO 1

Evolucion de los
sectores productivos

El crecimiento del producto total estu-
vo determinado en gran medida por el
mas alto nivel de la produccion de mer-
cancias y servicios de la industria ma-
nufacturera, de las actividades comer-
ciales v del sector agropecuario.

Agricultura

Las condiciones climaticas que preva-
lecieron durante el afio de 1966 y la ma-
vor canalizacion de recursos financieros
a la agricultura, determinaron una ma-
vor elasticidad de la oferta de productos
agricolas y un incremento del 2¢¢, en el
valor total de la produccion del sector.

Exceptuando los efectos adversos de
las contracciones registradas en la pro-
duceién de cultivos como el algodon v
el café, por sustitucién de areas y per
turbaciones ciclénicas. y el trigo, por la
politica del Gobierno encaminada a evi-
tar excedentes; el resto de la produccion
agricola se desarrollo a un ritmo mas vi-
goroso (7.3% ) que el registrado el afio
anterior (4.59% ). Como reflejo de las
hajas citadas, el volumen dec la produc-
cion de los productos agricolas de ex-
portacién descendid en 6.4 por ciento.

Producto nacional bruto por ramas de actividad en 1965 y 1966

‘Millones de pesos. a precios de 1950)

1965 1966

Porciento Porciento Variacion

del total del total 1966/1965
Producto nacional bruto 98 200 100.0 105 094 100.0 7.0
>roducto interno bruto 99 598 101.4 106 577 101.4 7.0
\gricultura 11579 11.8 11811 11.2 2.0
>anaderia 5267 5.4 5478 5.2 4.0
Silvicultura 279 0.3 279 0.3 0.0
Pesca 147 0.2 157 0.2 6.5
\Mineria 1651 1.7 1682 1.6 1.5
Petroleo v coque 3214 3.3 3301 3.1 2%
\Manufacturas 25 202 25.7 27722 26.4 10.0
“onstruccién 3507 3.6 1068 3.9 16.0
nergia eléctrica 1443 15 1587 15 10.0

Transportes y comunica-

clones 1265 1.3 4 470 4.3 1.8
Comercio 25 806 26.3 27741 26,4 7.5
Gobierno 2725 2.8 2 889 2.8 6.0
Otras servicios ! 13109 13.3 13 909 13.2 6.1

U Incluye el ajuste por
1966:1 483 millones de pesos).
FLENTE: Banco de México. S, A,

pagos netos a los factores del exterior (1965:1 398 millones de pesos.

comercio exterior

Destacan en la produccién agricola los
importantes incrementos en cultivos re-
lativamente nuevos, como el cartamo, la
soya y el sorgo. Se comporlan con ma-
vor dinamismo los frutales, entre los que
sobresalen la naranja y el platano roa-
tan. Ocurre lo mismo con la mayoria
de los frutos y semillas oleaginosos, en-
tre los que se sefialan el ajonjoli y el ca-
cahuate y se obtienen importantes au-
mentos en casi todos los cereales, tales
como el maiz, el arroz, la cebada y la
avena, con excepcion del trigo, que como
se ha dicho, registra un descenso.

Por lo que respecta a los cultivos tra-
dicionales de riego, en el caso del algo-
don la reduccién de las areas sembradas,
asi como los efectos de las perturbacio-
nes ciclonicas ocurridas en una zona
algodonera importante, se tradujeron en
una disminucién de la produccion, la
que alcanzé un nivel de sélo 2 300 000
pacas. La cosccha de café fue de .
2800 000 sacos. y el corte de cana de
azuacar llegé a 28.9 millones de tone-
ladas.

Dada la importancia que representa
tanto dentro del valor del producto agri-
cola cuanto por la cantidad de mano de
obra que ahsorbe, es particularmente
significativo el crecimiento de la pro-
duccion de maiz. sobre todo si se consi-
deran los altos niveles de produccién
alcanzados en los afos de 1964 y 1965.

Ganaderia

En las actividades pecuarias, se regis-
tro un incremento de 49%. La produc-
cion de ganado bovino satisfizo el incre-
mento del consumo nacional e hizo po-
sible vender al exterior 590 405 cabezas
de ganado. Durante 1966 las empaca-
doras aumentaron en 10.3% el sacrifi-
cio de ganado bovino, alcanzando un
nivel de 399 694 cabezas. El valor de las
ventas al exterior de carne fresca y re-
frigerada crecio en 56.5%, lo cual es
particularmente importante si se consi-
dera la mayor derrama de ingresos que
para el interior del pais significa esta
exportacion, en contraste con lo que su-
cede con las ventas de ganado vacuno
en pie,

Silvicultura
Las actividades forestales se mantu-

vieron a los niveles alcanzados en el
ano anterior.

Pesca

La explotacion pesquera registré una
total recuperacién, al crecer a una tasa
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de 6.5%, Irente a un descenso (5.%)
del afio anterior. Los principales aumen-
los que se registraron se pueden obser-
var en el cuadro II.

Industrias extractivas
¥ petrequimica

Consideradas en su conjunto, estas ac-
tividades alcanzaron un crecimiento de
2.3%. La minero-metaldrgica tuvo un li-
gero incremento de 1.5%. La produc-
¢ion de petréleo se incrementé en 2.7%
y la petroquimica aumenté en 209%. La
produccién de metales no ferrosos cre-
10, lo cual revierte la tendencia nega-
tiva presentada en 1965. Dentro de este
grupo de minerales, las alzas al cobre y
del plomo fueron las mas significativas,
habiendo sido absorbidas en su mayor
parte por el consumo interno, conio re-
sultado de la expansi6én de las industrias
quimicas, petroquimicas y automotriz, y
de los efectos en industrias conexas de-
rivados del alto nivel de la demanda ge-
nerado por la industria de la construe-
cién. Otras variaciones significativas en
la produccién de estos metales. se puede
observar en el cuadro 1I.

Los volimenes de extraccion de mi-
nerales no metélicos registraron una con-
siderable tasa de crecimiento, habiéndo-
se presentado aumentos en la produccion
de carbén mineral, azufre y sal. Des-
cendid, en cambio, la produccion de es-
patoflior y de grafito, segin se ohserva
en el cuadro mencionado.

En virtud de la temporal inactividad
de uno de nuestros principales yacimien-
tos de hierro, la produccién en el afo
llegé a 1316000 toneladas, lo que sig-
nifica un descenso. No obstante, este fe-
némeno no tuvo efectos negativos en la
industria siderurgica gracias a que sus
requerimientos fueron abastecidos con
existencias acumuladas.

[.a tasa de desarrollo de las activida-
des petroleras fue de 2.7%. Tanto la
extraccion como la refinacién se ele-
varon.

Al igual que en afios anteriores, la
industria petroquiniica continué con un
ritmo de desarrollo sensiblemente supe-
rior al de la actividad econdémica gene-
ral: bubo alzas en casi todos los produc-
tos derivados de esta actividad, segin
se observa en el cuadro II. Al aumentar-
se la capacidad de produccién de la in-
dustria petroquimica, fue posible iniciar
este afio la exportacion de xileno, bence-
no, tolueno y desincrustantes, entre otros
productos.

CUADRO 11

Variaciones en los niveles de produccion de algunos productos, en 1966

cen respecto a 1965
(Porcentajes)

20(

Variacion en %

Variacion en %

Agricultura
Cartamo
Soyu
Sorgo
Naranja
Platano roatan
Ajonjoli
Cacahuate
Maiz
Arroz
(‘ebada
Avena
Trigo —
Algodon _
Café —
Azticar

Pesca
Camarén
Exportacion de camardn
Langosta
Mero
Charal
Atun
Lisa

Mineria
Metalicos (no ferrosos)
Cobre
Plomo
Plata
Oro
Mercurio
Arsénico
Kstano
Cinc —
Manganeso —
Minerales no metalicos
(arbén mineral
Azufre
Sal
Espatoflior
Grafito
Hierro -

Petroleo
Extraccién

2.0
172.0
155.0
47.0
17.0
6.0
9.0
3.0
8.0
14.0
18.0
2.0
11.0
11.0
7.0

3.1

6.5
9.5
8.0
25.0
16.0
28.0
14.0
31.0

1.5
1.0
8.0
7.0
6.0
2.0
12.5
18.5
42,5
7.0
48.0
4.0
1.0
5.5
8.5
1.0
4.0
9.0

5.0
5.0

Refinacion
Gasolmex
Didfano y petroleo incoloro
Solventes
Aceite diesel
Turbosina
Asfaltos
Mexolina
Supermexolina
Gas-avién
Tractogas
Gasoleas

Industria petroquimica
Dodecilbenceno
Amoniaco
Talueno
Benceno
Bexano
Aromaticos

Manufacturas
(Camiones
Productos de hule
Vidrio
Sidertrgica
Construccion de carros de

ferrocarril

Bienes duraderos
Equipos de transporte
Lavadoras

Refrigeradores

Bienes no duraderos de consumo
Manufacturas de hule
Beneficio de café

Arroz

Materias primas manufactu-
radas para bienes de pro-
duccion
Abonos y: fertilizantes
Fibras artificiales
Papel
Lingole de hiervo
Lingote de acero

15
11.0
6.0
14.0
7.5
50.0
90.0
1.0
9.0
19.5
3.
67.8

14.0
15.5

42.0

20.0
61.0

200.0

13.0
12.0

6.5
14.5

9.0

21.0
22.0
20.5

9.0
12.0
13.0
14.0

13.0
18.0
24.0
15.0
20.0
13.0

FuENTE: Banco de México, S. A.
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Manufacturas

El crecimiento de la industria manu-
cturera fue de 10%: el de la produc-
6n de bienes de inversién de 149, el
» bienes de consumo no duraderos de
% y el de materias primas de 11.5%.
sntribuyeron en mayor medida a ese
cremento, la produccién de camiones,
de productos de hule, la de vidrio y la
: la industria siderurgica. El caso de
ta Gltima es de especial significacion,
1 virtud del papel relevante que jue-
1 en el desarrollo industrial del pais.
a Unica rama productora dentro de este
po de biecnes que registré un descenso,
or reduccién de la demanda, fue la
snstruccién de carros de ferrocarril.

El indice de produccién manufactu-
>ra de bienes de consumo duraderos
urr~-t6. Destacan dentro de este grupo
e L..nes los incrementos en la produc-
i6n de equipo de transporte, lavadoras

refrigeradores. La produccién interra
e bienes manufacturados de consumo
o duradero se incrementé en 9%. Los
umentos mas notorios en este tipo de
roductos fueron: la elaboracién de ma-
ufacturas de hule, el beneficio de café
el de arroz.

La produccién de materias primas ma-
ufacturadas para bienes de produccion
egistrd un crecimiento de 13%. Desta-
an en este grupo de productos los abo-
os y fertilizantes, las fibras artificiales,
| papel, el lingote de hierro y el lingote
le acero. El indice de produccién ma-
wiacturera de materias primas para
vienes de consumo experimenté un cre-
imiento de 10 por ciento.

Construccion

La industria de la construccién tuvo
m aumento de 16% que se originé en
'] crecimiento de la inversién fija bruta
(179%), al que contribuyeron los gastos
'n cuenta de capital del Gobierno, cu-
yo renglon de inversion fisica aumento
5.3% en 1966, y los de la construccion
rrivada  que, aunque moderada, tiene
mportancia en virtud de los altos nive-
es que habia alcanzado en 1965.

Energia eléctrica

Frente a una creciente demanda, la
zeneracién de energia eléctrica continud
wvanzando a un ritmo de 109, El au-
mento del consumo residencial {ue de
16¢¢; el comercial de 10¢% ; el de bom-
neo de aguas de 149, y el industrial de
11 por ciento.

Transportes y comunicaciones

El sector de transportes y comunica-
ciones alcanzé un incremento de 4.8%.
lLa carga y el pasaje transportado por
los ferrocarriles se mantiene a los mis-
mos niveles del afo anterior. Este ritmo
de actividad, en lo que respecta a carga,
se debid a los descensos observados en el
transporte de productos agricolas para
los que se esta sustituyendo el tipo de
lransporte.

Comercio y servicio

Considerado en su conjunto este sec-
tor creci6 a una tasa de 7.2%. Las
transacciones comerciales mantuvieron
un ritmo de crecimiento de 7.5%, que
esta en armonia con el de la produccién
real de mercancias y servicios.

Precios

El indice de precios al mayoreo de la
ciudad de México crecié de diciembre
de 1965 a diciembre de 1966, 2.99. El
promedio de incremento de un afo a
otro fue de 1.3 por ciento.

El aumento medio de los precios al
mayoreo de los articulos de consumo fue
de 1.9%:; los precios de los articulos de
produccion mostraron en promedio solo
un leve aumento de 0.3%, y los de las
materias primas elaboradas, 0.9 por
ciento.

En general, el leve aumento de 1.3%
en el indice de precios al mayoreo de la
ciudad de México, obedecié al crecimien-
to no excesivo del medio circulante y al
nivel satisfactorio de la oferta de mer-
cancias y servicios.

El indice de precios de 16 articulos
del costo de la alimentacién en la ciu-
dad de México registrd6 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 de mercancias y servicios
continué muy firme: el déficit corres-
pondiente se redujo al pasar de 358.8
millones de délares en 1965 a 343.5 mi-
llones en 1966. Este resultado fue posi-
ble, en buena medida, por el mayor
crecimiento de la exportacién de mer-
cancias y servicios en comparacién con
la menor tasa de aumento de la impor-

comercio exterior

tacion de mercancias y servicios, y por
los mayores ingresos provenientes del
turismo, en comparaciéon con los egresos
por ese mismo concepto. El valor de la
exportacién de bienes y servicios ascen-
di6 a 2 156.2 millones de délares, mayor
en 159.4 millones al del afio anterior.
Dentro de los renglones de exportacién
de mercancias, las mayores tasas de
aumentos tuvieron lugar en la ganaderia
y apicultura, en la industria manufac-
turera, asi como en la agricultura, cuya
participacién en el total es de importan-
cia (algodon, café y jitomate, principal-
mente). y en la pesca.

La importacién de bienes y servicios
llegé a 2499.8 millones de dolares que
aunque es un valor superior en 144.1
millones al de 1965, muestra un ritmo
menor de crecimiento que obedece, en
parte, al proceso de sustitucion de impor-
taciones, en especial dentro de la indus-
tria automotriz. En esta forma, se logré
una reduccién de 12.59% en el valor de
la importacién de automéviles; de . . .
13.5% en la de chasises; y de 10.6% en
la de camiones.

Los ingresos netos de la cuenta de ca-
pital a largo plazo —préstamos, coloca-
cién de bonos, inversiones extranjeras
directas, amortizaciones, etc.— alcanza-
ron la suma de 345.5 millones de déla-
res, a causa principalmente de que las
disposiciones brutas de créditos del ex-
terior para fomento y desarrollo econé-
mico sumaron 536.2 millones de délares,
y de que se colocaron bonos guberna-
mentales y de la Comisién Federal de
Electricidad en los mercados financieros
internacionales por un valor total de 45
millones de délares. Los ingresos pro-
venientes de la nueva inversion y de la
reinversion extranjera directa en Méxi-
co fueron inferiores en 27.8 millones en
comparacién con los del afo anterior.
Estos ingresos descendieron de 213.9 mi-
llones de délares en 1965 a 186.1 millo-
nes en 1966, al bajar las nuevas inver-
siones de 120.1 millones de délares a
97.4 millones de un afio a otro; en tan-
to que las reinversiones solamente au-
mentaron del nivel de 61.3 millones de
délares al de 69.5 millones. Como en
afios anteriores, la mayor parte de la
inversion directa extranjera se canalizo
principalmente a la industria manufac-
turera. Los rendimientos derivados de
estas inversiones aumentaron de 263.1
millones de délares en 1965 a 250 millo-
nes en 1966. Las amortizaciones de cré-
ditos del exterior a plazo mayor de un
afno tuvieron un valor de 398.8 millones
de doélares.
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La disminucién 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
disminuyan 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 inversién extranjera en el
ramo de la industria automotriz fue me-
nor en 1966 con respecto a 1965.

Para observar mas detenidamente el
movimiento de los principales indicado-
res del sector externo en la economia
mexicana, asi como las principales ex-
portaciones e importaciones se presentan
los cuadros 111, IV y V, preparados con
datos del mismo informe y completados
con aquellos que proporciona la Direc-
cién General de Estadistica de la sic.

Pclitica monetaria y crediticia

En ejercicio de sus funciones, el Banco
de México continud su politica encami-
nada a regular el dinero y el crédito pa-
ra coadyuvar a la estabilidad monetaria
y al fomento econdémico del pais. Por
una parte, las medidas que adopt6 reca-
yeron sobre la emisién de billetes y acu-
fiacién de moneda, y por otra, sobre
captacién y utilizacién de recursos del
sistema bancario.

La emisién de billetes alcanzé la cifra
de 6 235.2 millones de pesos, y se retird
de la circulacién para incineracion la
cantidad de 4.800.6 millones. La acufia-
cién de moneda de un peso y de menor
denominacién, representé la suma de
33.6 millones.

El Banco de México, dentro de la re-
gulacién del circulante, continué la dis-
tribucién en proporciones adecuadas de
moneda metilica 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 captacion y utilizacién
de recursos del sistema bancario se des-
tacan las nuevas formas establecidas pa-
ra obtenerlos del publico; la estructura
y distribucién del depésito obligatorio
en el Banco de México; la politica sobre
emisién y circulacién de valores banca-
rios y sobre operaciéon con valores de
otras clases; asi como los tipos de interés
en atenciéon a las condiciones del mer-
ado. Al mismo tiempo, las medidas

adoptadas se dictaron con el propdsito
de canalizar en la forma mas adecuada
el mayor volumen de recursos financie-
ros a las actividades de fomento econé-
mico y de interés social.

Mercado de valores y renta fija

Este sector del mercado de valores ob-
tuvo un vigoroso desarrollo y constituyo
un elemento primordial en la captacién
y canalizacién de recursos financieros,
fundamentalmente por la confianza en
la estabilidad politica y social, por la
estabilidad monetaria, la confianza de
los inversionistas y el crecimiento del
ahorro, asi como por la expansién de las

CUADRO III
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instituciones de crédito y el uso de nue
vos instrumentos de captacion.

La circulacién total que al 31 de di
ciembre de 1965 fue de 53 014 millone
de pesos, alcanzé en igual fecha de 196
un monto de 68 596.5 millones de pesos
muy inferior al del producto naciona
bruto a precios corrientes.

Finanzas publica

Durante 1966, el gasto federal se finan
ci6 fundamentalmente merced al aumen
to de la recaudacién. El mantenimientc
del gasto corriente en sus renglones tra
dicionales y el crecimiento de los ingre

Principales indicadores del sector externo de la economia de México

(Millones de délares y variacion relativa)

1965 19662 1966/65
Reservas internacionales ®
Magnitud de la reserva bruta 575.2 581.2 1.0
Magnitud de la reserva neta ¢© 510.8 S17.4 14
Transacciones corrientes
Balanza de mercancias y servicios (—déficit) — 360.0 — 343.5 — 4.6
Balanza comercial (—déficit) ~— 445.7 — 4230 — 5.1
Exportacién mercantil 11139 1185.6 6.4
Importacion mercantil 1559.6 1608.6 3.1
Balanza de servicios (superavit) 85.7 79.5 — 7.2
Turismo (ingreso neto) 158.3 191.8 2]
Turisnmo (ingreso bruto) 2716 319.8 15.2
Turismo (egreso bruto) 119.3 128.0 7.3
Transacciones fronterizas (ingreso neto) 211.2 190.2 — 9.9
Transacciones fronterizas (ingreso bruto) 504.5 540.1 71
Transacciones fronterizas (egreso bruto) 293.3 349.9 19.3
Pagos al exterior por inversiones extranjeras
directas 234.9 250.0 6.4
Transacciones de capital
Capital a largo plazo (ingreso neto) 180.6 345.5 91.3
Créditos del exterior (—egreso) — 513 137.4 —
Disposiciones 344.2 536.2 55.8
Amortizaciones 4 395.5 398.8 0.8
Inversion extranjera directa (ingreso bruto) 197.6 186.1 — 58
Reinversiones 73.5 69.5 — 54
Nuevas inversiones 110.1 97.4 -—11.5
Cuentas entre compahias 14.0 19.2 371

2 Cifras preliminares.
b Al 31 de diciembre de cada anho.

¢ Deducidos los recursos afectos a depdsitos y obligaciones en moneda extranjera.
¢ Incluye egresos por créditos al exterior para el fomento de las exportaciones mexicanas
FUENTE: Banco de México, S. A, Informe anual 1965 e Informe anual 1966 (preliminar).
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CUADRO 1V

Distribucién por sector de origen de las exportaciones®

(Millones de ddlares)

comercio exterior

1965 1966 b
Participacion Participacion Variacion relativa
Valor relativa Valor relativa 1966/65
Total © 11139 100.0 1185.6 100.0 6.4
Agricultura y ganderia 535.8 48.1 550.8 46.3 2.8
Algodon en rama 212.1 19.0 218.2 184 29
Café 73.1 6.6 83.3 7.0 14.0
Jitomate 35.1 3.2 60.2 5.0 71.5
Ganado vacuno 38.1 34 39.6 33 3.9
Otros productos agropecuarios 1774 15.9 149.5 12.6 —15.7
Pesca 44.6 4.0 50.7 4.2 13.7
Camarén 42.7 3.8 18.2 4.0 12.9
Pescados y mariscos frescos 1.9 0.2 2.5 0.2 31.6
Industrias extractivas 185.0 16.6 185.4 15.6 0.3
Metales y metaloides 145.4 13.0 146.1 12.3 0.6
Cobre (en barras y minerales) 8.1 0.7 8.8 0.8 8.6
Azufre 33.6 3.0 35.4 3.0 5.4
Espatoflior 175 1.6 20.1 1.7 14.9
Mercurio metalico 8.9 0.8 6.5 0.5 —21.0
Otros metales y metaloides 713 6.9 75.3 6.3 — 2.6
Petréleo y sus derivados 39.6 3.6 39.7 33 — 0.8
Industrias manufactureras 191.0 17.2 221.6 18.7 16.0
Azlicar (mascabado y refinada) 58.9 5.3 57.1 49 — 31
Conservas y preparaciones de fru-
tas y legumbres 20.0 18 30.7 2.6 53.5
Hilados y tejidos de algoddn 2.8 0.3 219 1.8 682.1
Hormonas naturales y sintéticas 13.8 1.3 15.9 14 15.2
Libros y revistas 5.7 0.5 8.0 0.7 404
Productos quimicos diversos 4.8 0.4 7.7 0.6 60.4
Alambre y cable de cobre y sus
aleaciones 2.5 0.2 6.5 0.5 160.0
Otros productos manufacturados 82.5 7.4 73.8 6.2 —10.5
Articulos no clasificados 1574 14.1 179.5 15.2 14.0

a Los productos que se incluyen especificamente han sido seleccionados, no por su importancia dentro del total, sino por lo signifi-

cativo de su movimiento en 1966,

b Cifras preliminares (incluyen revaluacion).

¢ Los totales pueden no corresponder debido al redondeo.
FUENTE: Banco de México, S. A., Informe anual 1965 e Informe anual 1966 (preliminar}.

sos ordinarios permitieron el aumento
del ahorro del Gohierno Federal, que se
orienté al sostenimiento de la inversion
gubernamental. El resultado deficitario
de las operaciones presupuestales en
1966 fue sustancialmente inferior al

de 1965.

En 1966 el ingreso federal fue de . . .
21 800.9 millones de pesos, superior en
1 707.5 millones de pesos al de 1965.
Como consecuencia de las facilidades fis-
cales que otorgé el Gobierno Federal al

sector privado para impulsar las nuevas
inversiones y la reinversién de utilidades,
el ingreso proveniente del impuesto so-
bre la renta s6lo aument6 en forma mo-
derada: 110.2 millones de pesos. A tra-
vés de este renglén se recaudaron 8 740
millones de pesos. Los recursos prove.
nientes de los impuestos sobre la produc-
cién y comercio de bienes y servicios
industriales, fueron de 2 601.4 millones
de pesos. Debido al incremento de la
actividad econémica, el impuesto sobre
ingresos mercantiles se elevo en 12.3%,

generando recursos por 2367 millones
de pesos.

El desglose de fracciones arancelarias
con cuotas reducidas y la politica de fo-
mento a las exportaciones provocaron la
disminucién de la recaudacién de los
impuestos al comercio exterior; por los
aplicados a la importacién se recauda-
ron 2578 millones de pesos y por los
relativos a la exportacién, 836.1; es de-
cir. disminuyeron 73.2 y 30.9 millones
de pesos en relacién al afio anterior.



CUADRO V

Importacién por grupos econdmicos y principales productos

(Millones de dolures)

1965 1966
Participacion Participacion Variacion relativa
Valor relativa Valor relativa 1966/65
Total 1559.6 100.0 1608.6 100.0 3.1
Bienes de consumo 298.5 19.1 287.5 17.9 — 3.7
Automéviles y sus partes 167.8 10.7 145.6 9.1 —13.2
Tractores 27.0 1.7 18.5 1.1 —31.5
Productos farmacéuticos 15.7 1.0 7.6 0.5 —51.6
Instrumentos y aparatos de medida
y precision 35.0 2.2 414 2.6 18.3
Otros 53.0 34 744 4.6 404
Bienes de produccion 1261.1 80.9 1321.1 82.1 4.8
Hierro o acero de desecho 30.2 19 274 1.7 — 93
Petroéleo y sus derivados 25.6 1.6 354 2.2 38.3
Hule 24.2 1.6 26.0 1.6 7.4
Lana 227 1.5 20.0 1.2 —11.9
Productos quimicos organicos 88.8 5.7 101.1 6.3 13.9
Productos quimicos inorganicos 41.7 2.3 41.0 2.5 -
Productos de fundicién de hierro
0 acero 53.9 3.5 63.9 4.0 18.5
Productos farmacéuticos 15.7 1.0 1.6 0.5 —5L.6
Magquinas, aparatos y artefactos
mecénicos 3731 23.9 388.5 24.2 4.1
Maquinas y aparatos eléctricos
destinados a usos electronicos 94.8 6.1 1117 6.9 17.8
Otros 4904 314 498.5 31.0 —
FUENTE: Banco de México y Direccion General de Estadistica, sic.
El gasto presupuestal efectivo del Go-  cuapro vi
bierno Federal fue de 24 689.3 millones
de pesos. El gasto ejercido en demanda  Medio circulante
de bienes y servicios, aumento en 2 232.1 (Millones de pesos)
millones de pesos; en cambio, el corres-
pondiente a transferencias y a inversio- —
nes de caracter financiero, disminuyé . . Variacidn )
en 5805.9 respecto al elevado nivel que Concepto Dic./65 Dic./66 Absoluta Relativa
alcanzé en 1965, en virtud de que en
ese afio se registrd la regularizacién de Circulacion total 29 519 32 876 3357 11.4
operaciones de caracter extraordinario, Billetes y monedas metalicas 12 507 13 542 1035 8.3
Cuentas de cheques m/n. 17012 19 334 2322 13.6

provenientes de ejercicios anteriores, en
apoyo de algunas instituciones del sector
publico.

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

Los gastos de transferencia alcanza-
ron la suma de 6858.1 millones de pe-

» Cifras preliminares.
Saldos al 31 de diciembre de cada ano.

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

Los gastos en inversion fisica conti-
nuaron su tendencia ascendente y su
nivel de 5417.7 millones de pesos repre-

sento un incremento de 269.8 millones
en relacion al registrado en el ano an-
terior.

El ahorro corriente del Gobierno Fe-
deral aument6 en 997.3 millones de pe-
sos, alcanzando un nivel de 2 324.8 mi-
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anes. lo que permitié que los recursos
rovenientes de la colocacién de emprés-
tos financiaran solamente el 11.7% del
asto presupuestal.

1ineria

El azufre mexicano
y la situacion
mundial del mercado

a edicién neoyorquina del Wall Street
curnal, del pasado dia 31 de enero,
ublicé una interesante nota sobre la
ituacién del azufre en el mundo. Esta
ota. firmada por Sidney Thomas Wise,
e relicre también a la amplia demanda
ue existe actualmente por el azufre me-
icano y, entre otros puntos, destaca los
jue e recogen a continuaciéon:

['na veintena de empresas mexicanas,
imericanas y de otros paises compiten
fanosaniente por obtener una concesion
ara explotar los ricos depositos azufre-
os de México que se encuentran loca-
izados en el Estado de Veracruz. Entre
llas figuran una importante firma pe-
rolera de Francia, dos compafiias ca-
1adienses y grandes empresas norteame-
icanas, tales tomo la International
Mlinerals & Chemicals Corp., la Conti-
ental il Co., la Cities Service Co. y
a Hooker Chemical Corp. Participan
ambién importantes inversionistas pri-
vados tales como el magnate naviero
stadounidense D. K. Ludwing; el co-
1cido hombre de empresa mexicano
Bruno Pagliai, y el Banco Nacional de
Mé: ico. uno de los principales bancos
-omerciales del pais. Todas las empre-
:as antes mencionadas tienen intereses
n compahias mexicanas recientemente
formadas cuva f{inalidad es huscar con-
cesiones de explotacion azufrera. Mas
win. el propio Gobierno mexicano estd
asociado a algunas de esas empresas.

La Panamerican Sulphur Co. v la
Gulf Sulphur Corp.. empresas norteame-
ricanas cuva casa matriz esta en Hous-
ton v que extraen desde hace tiempo
azufre mexicano. han formado también.
participando en minoria de capital, com-
paihias mexicanas. con ¢l objeto de bus-
car nuevas concesiones. La Texas Gulf
Sulphur Co.. empresa de gran impor-
tancia en Estados Unidos. empieza a ha-
cer intentos para reanudar sus operacio-
nes en Meéxico.

Acerca de la demanda del azufre

De una forma o de otra. pero hasica-
mente debido al acido sulfdrico. el azufre
participa cada vez mas en la produccidn

de manufacturas. Hasta hace poco tiem-
po. la demanda del mineral ha estado
fucrtemente atada a la produccién in-
dustrial, pero ahora, la mayor parte de
su consumo se atribuye al constantc
aumento en el uso del azufre para pro-
ducir fertilizantes de hase fosférica. Es-
te uso estd haciendo que se demanden
cantidades cada vez mayores ya que la
explosion demografica mundial conduce
a una mayor necesidad de alimentos.
Los productores han pronosticado que
en ¢l mundo de economia de mercado el
consumo de azufre llegara a la cifra de
30 millones de toneladas en el afio de
1970. La demanda mundial es actual-
mente de cerca de 25 millones de tone-
ladas al afio. después del aumento del
8¢ registrado en 1966. En afios ante-
riores, el consumo habia venido crecien-
do a una tasa anual del 4%, aproxi-
madamente.

La produccion aumenta rapidamente
también. pero, desde 1963, lo hace mas
lentamente que el consumo. Los déficit
de este mineral en el mundo van de uno
a dos millones de toneladas al afio, que
tiene que ser llenado acudiendo a las
existencias acumuladas, los que ahora
va son muy bajos.

El movimiento de los precios desde
1965 refleja la carestia del producto.
Contando el aumento registrado hace
dos meses de 2.50 délares por tonelada,
las dos empresas productoras norteame-
ricanas mas importantes —Freeport Sul-
phur y Texas Gulf— cobran ahora el
azufre entre 28.5 délares y 29.5 délares
la tonelada (estos son precios libre a
bordo en los puertos de la costa del Gol-
foy. Los precios de entrega, incluyendc
los fletes, aumentan su nivel en 10 dé-
lares la tonelada. (Los precios de venta
en el mercado nortcamericano y fuera
de él llegan hasta 65 dolares la tonela-
da.) Se csperan todavia futuros au-
mentos. va que los precios marcados en
¢l mercado siguen siendo inferiores a los
realmente usados en la comercializacion
del producto. “Solamente los precios ma-
vores pueden proporcionar el incentivo
a la investigacion v desarrollo de nuevas
fuentes de azufre”. dijo el sefior Clude
0. Stephens, presidente de la Texas Gulf.

Un indicador del nivel de precios en
¢l mercado norteamericano son los car-
vos que hacen los productores mexica-
nos. Desde enero pasado, la Panameri-
can Sulphur Co.. que cotiza sobre bases
de entrega, ha venido aumentando sus
precios en diez doélares la tonelada en
cada renovacién de contrato. Ahora en-
trega azufre a 143.5 délares la tonelada
en Tampa tcabe comparar estas cifras
con la de la Texas Gulf. que asciende a

comercio exterior

33 dolares la tonelada) y 46.25 délares la
tonelada, en puerto de la costa este de Es-
tados Unidos. La Gulf Sulphur ha au-
mentado también los precios en sus con-
tratos de renovacién, éstos promedian
ahora entre 39 y 40 délares la tonelada.

Desde hace tiempo los productores
han indicado que los altos precios son
necesarios para hacer econémicamente
posible desarrollar nuevas fuentes y, con
cllo. corregir el balance entre oferta y
demanda. Ahora hay un creciente inte-
rés por encontrar mas azufre y éste in-
terés no sélo es de los productores sino
también de los consumidores, tales como
las empresas petroleras que necesitan
asegurar sus insumos de este mineral
que requieren para la fabricacion de
fertilizantes.

No c¢s ningin secreto que existen
abundantes recursos azufreros a poca
profundidad aun no explotados, ¢n los
domos salinos de Tehuantepec. La Pan
American ha extraido este mineral des-
de hace mucho tiempo, en ¢l rico domo
de Jaltipan y las reservas que esta com-
pania tiene en México ascienden a mas
de 30 millones de toneladas, esto es,
mas que el equivalente de la produccion
mundial en un afio. La Gull Sulphur,
que explota los domos del Mezquital,
calcula sus reservas en mas de 10 mi-
llones de toneladas. La Texas Gulf pro-
dujo 200000 toneladas en Texistepec
cuando explotd ahi una concesion. Con
la actual tendencia tan favorable en los
precies del azufre. la Texas Gulf esta
negociando con el gobierno mexicano
la reanudacién de sus operaciones en la
antigua concesion,

A la fecha., México ocupa el tercer
lugar dentro de los productores mun-
diales del mineral, con una produccidn
de 1.6 millones de toneladas

El permiso de exportacion de azufre
mexicano se da sobre la cantidad de re-
servas probadas. Esto, y la presién del
gobierno mexicano, ha hecho que la Pan
American y la Gulf Sulphur aumenten
sus programas de exploracion para pro-
bar nuevas reservas en sus concesiones.
Asi, en la medida en que las autorida-
des mexicanas verifiquen la existencia
de mas reservas, aumentaran la respec-
tiva cuota de exportacion.

En el primer trimestre de 1967, por
ejemplo, la Pan American obtuvo una
cuota de exportaciéon por 375000 tone-
ladas. cifra superior a las 200000 to-
neladas registradas en el mismo periodo
del ano anterior. La Gulf Sulphur in-
dic6 que cste ano esta en aptitud de ex-
portar. bajo tales circunstancias......
352 000 toneladas, cifra superior a las
320 000 toneladas que envié en 1966.



seccit nacic il

La Pan American fundé. en 1965,
una empresa de exploracion, la San
Noé. S. A.. participando en un 315 del
capital total. El otro 6696 estd en ma-
nos de Inversionistas mexicanos. La
Gulf Sulphur hizo otro tanto, asi como
otras empresas extranjeras que descan
obtener permisos de explotacién,

“Muchos de estos nuevos solicitantes
de concesiones deberin esperar varios
meses para que se le legalice su peti-
cién. Pero, tan pronto y sus permisos
sean otorgados —concluye el Wall Street
Jeurnal—, cl periodo de expansion en la
produccion de azufre en Tehuantepec
entrara en una nueva etapa.

creditos
del exterior

Emisiéon de bonos de Nacional
Financiera en Europa

Indudablemente que el pasado 16 de fe-
brero sera una fecha importante para
Nacional Financiera, ya que en ese dia
suscribio en Londres, por primera vez,
una emision de bonos para ser colocada
en los mercados mundiales de capital.
Con ello. Nacional Financiera resulta
ser la primera y la tnica institucién fi-
nanciera de América Latina que ha lo-
grado introducir sus valores en la Bolsa
de Londres.

En esa ocasion. se indicd que dicha
operacion. por 20 millones de délares.
representa un nuevo canal de financia-
miento para los programas de desarro-
llo econdémico del Gobierno Federal. Es
importante hacer notar que en la emi-
sién participd un grupo muy numeroso
de bancos. lo que. en cierto modo. ates-
ticua la madurez {inanciera de México
y se asegura una distribucién muy am-
plia en la colocacién de los papeles.

Los Bonos Externos de Nacional Fi-
nanciera estdn inscritos en la Bolsa de
Valores de Londres v en la Bolsa de Lu-
xemburgo. Se trata de una emisién pu-
blica de bonos que seran cotizados li-
bremente en los mercados europeos.
después de haber llenado los estrictos
requisitos que impone la Bolsa de Va-
lores de Londres —la mas antigua del
mundo-— con objeto de proteger a los
ahorradores pequefos y medianos que
buscan colocar sus fondos en valores s6-
lidos y de prestigio.

La emisién se amortizara el 15 de
agosto de 1972. Los titulos son al por-
tador, en denominaciones de un mil dé-
lares. Pagan intereses del 7.59 anual.

en pagos semestrales, a partir del 15 de
febhrero de 1967.

El consoreio de bancos que suscribio
la emision estd encabezado por Singer
& Friedlander, Ltd., de Londres; y par-

ticipan también el Westminster Foreign

Bank. Ltd. y Kleinwort, Benson, Ltd..
ambos de Londres; el Banque de Paris
ct des Pays-Bas. de Paris y Luxembur-
eo: el Loeb. Rhoades & Co. de Nueva
York; el Krediethank. S. A. Luxem-

hourgeoise. y otras instituciones mas.

Nuevo crédito a Pemex

El director general de Petroleos Mexi-
canos, firmé el pasado dia 4 de marzo,
un contrato de crédito por 129 millones
de pesos, con un importante consorcio
de bancos britanicos. Este es el segundo
crédito que obtiene de dicho consorcio.
El tipo de interés promedio de esta ope-
racion es de 6.07¢; anual. El plazo de
amortizacién es de seis afos y medio
para la parte que se dedicara a finan-
ciar los gastos locales (que equivale a
una tercera parte del préstamo total,
aproximadamente) y de 15 afios para
el resto. El crédito se utilizara en la ad-
quisicién de dos trenes para la produc-
cion de polietileno en Poza Rica y para
la compra de dos barcos tanque para
transportar productos petroquimicos.

Préstamo del Eximbank para
la Casa de Moneda

El Banco de Exportacion e Importacion
de Washington concedié ~—el pasado dia
10 de febrero—— un crédito por tres y
medio millones de délares, para la ad-
quisicién de equipo moderno de proce-
dencia norteamericana para la renova-
¢ion de la Casa de Moneda de México.
El equipo que se adquirira con este cré-
dito. pagadero en 17 semestres a partir
del 31 de cnero de 1969. v con el 6C¢
de interés anual. contribuira a la nece-
saria modernizacion de la tres veces
centenaria Casa de Moneda de México.
cuvas instalaciones resultan va muy in-
adecuadas.

sector
financiero

Comentarios sobre la
convencion bancaria

De los dias 2 a 5 de marzo pasado se
celebré en Monterrey. N. L.. la trigésima

20¢

tercera Convencién Nacional de Ban
queros. En esta ocasion, se reunieron lo
mas importantes representantes de .
banca publica y privada para hacer co
mentarios en torno al desenvolvimient
econémico de México, en general, y de
papel que juega el sector bancario y {i
nanciero. en particular.

En la ceremonia inaugural el Secre
tario de Hacienda y Crédito Publico, -
el Director General del Banco de Méxi
co pronunciaron sendos discursos (e
texto integro de ellos se encuentra en I
seecién  “Documentos” de esta mism:
revista) en los que se analiza, en deta
lle, el comportamiento que tuvo durant
1966 el sector financiero mexicano.

El sefior José Antonio César, presiden
te saliente de la Asociacién de Banc o
de México, hizo ver que exista enue to
dos los representantes de la banca priva
da mexicana el animo de coadyuvar coi
el gobierno en la magna tarea de eleva
la tasa de crecimiento del producto na
cional bruto al maximo posible. Al re
ferirse a la actuacién del sistema finan
ciero mexicano indicé que “aun cuand
no es posible asegurar que el caminc
elegido haya sido el mejor, el compor
tamiento de nuestra economia y del sis
tema financiero en los ultimos afios
constituye una prueba fehaciente de un:
actuacién adecuada, y no obstante que
persisten algunas deficiencias, en lo ge
neral puede afirmarse que el sistem:
bancario mexicano piblico y privado
ha actuado como un impulso poderosc
para el desarrollo.

El presidente de la CONCAMIN, sefo:
Jusé Campillo Sdenz. anuncié que, baje
los auspicios de la institucién que repre
senta v ode la Camara de la Industrie
de la Construccion. el préximo dia 1¢
de marzo quedara constituido el centrc
impulsor de la habitacién cuyo propé
sito fundamental sera el coadyuvar a le
solucién del problema de la vivienda er
México. A nuestro juicio. indicé, nues
tro pais posee elementos suficientes, tan
to técnicos como financieros. para en
frentarse al problema de la vivienda
empero. a fin de que exista un progra
ma eficiente de desarrollo de este secto
se debe pensar basicamente en el aba
ratamiento de los costos, y asi. hacer la:
casas mds accesibles a las grandes ma
saz de poblacion.

George Holden. presidente de la 30
ciacion Mexicana de Instituciones d
Seguros indicd que las actuales leve:
que rigen la actividad de los seguros e
México son va obsoletas v urge cam
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iarlas. Preciso, mas adelante, que con
llo no quiere decir que haya una revi-
ion de las leyes para que las institu-
iones de Seguros puedan ser maneja-
las por extranjeros, sino mas bien, que
n la actualidad, segin su opinién, la
ey de Seguros tiene una rigidez tal que
shstaculiza el desarrollo de dicha acti-

-idad.

En otro interesante discurso, el sefior
Armando Fernandez, presidente de la
TONCANACO, realizd una encendida de-
‘ensa de las utilidades empresariales y
critic6 la politica del control de precios.
“Fuera de los extremismos de la dema-
vogia y del egoismo, dijo, la verdad es
que las utilidades se justifican y se ha-
cen necesarias. Se trata, simple y sen-
cillamente de la retribucion al capital
qui se invierte en una empresa deter-
minada. Es decir. el capital tiene dere-
cho a un salario justo.” Al argumentar
en contra de la politica de precios. in-
dicé que ésta niega toda oportunidad a
los pequefios comerciantes —a quienes
llamé proletariado empresarial— de ob-
tener el fruto razonable de sus esfuer-
zos, ya que ese control hace incosteable
el manejo de los articulos de mayor de-
manda.

El banquero Arturo Bueno vy Urqui-
di se refirio a los problemas en torno
al sector externo de la economia. Hablo
de la tendencia desfavorable de los pre-
cios de los productos mexicanos tradi-
cionales de exportacién, de la creciente
rigidez en la estructura de las importa-
cic.ies mexicanas v del desequilibrio de
la balanza de pagos.

Finalmente. el sefior secretario de Ha-
cienda y Crédito Publico. en una con-
ferencia de prensa, indico que la banca
nacional se habia comprometido va a
colaborar en los programas =ociales del
gobierno. principalmente en los referi-
dos a la construccion de viviendas po-
pulares. La meta fundamental del pro-
grama. sera reducir el precio que tiene
que pagar la gente de hajos recursos
para adquirir una casa.

Por otra parte. anuncié el inicio de
los trabajos relativos a una futura rees-
tructuracion de la actual lev bancaria.
Los cambios que se hagan se orienta-
ran fundamentalmente a la creacion de
la. facilidades necesarias para que los
sectores mas necesitados del pais reci-
ban mavores créditos. Al finalizar la
entrevista, se anunciaron las gestiones
que hace el gobierno en el Banco Inter-

americano de Desarrollo con miras a
obtener un crédito por 20 millones de
dolares que se destinara a la agricul-
tura.

El mercado de valores

Durante el lapso comnprendido del 16 de
enero al 15 de febrero, el mercado de
valores registro un ligero retroceso en
los montos totales operados, como resul-
tado de una disminucién del orden del
21.4% en las operaciones con papeles
de rendimiento fijo. Estos descensos. sin
embargo, fucron contrarrestados parcial-
mente por los incrementos registrados
en las transacciones con titulos de ren-
dimicento variable, que, durante el lapso
que se comenta, totalizaron un monto
de $169.8 millones, representando un
incremento de 63.9% sobre ¢l periodo
anterior. Este traslado de inversiones de
valores de rendimiento {ijo hacia la com-
pra de titulos de renta variable, se ex-
plica. en gran parte, por la existencia
actual de precios atractivos en el mer-
cado, por el conocimiento de los infor-
nics favorables de algunas empresas
consideradas como de primera categoria,
que en estas fechas publican sus resul-
tados operacionales, y por la preferen-
cia por la liquidez actual del inversio-
nista, que hace que recurra al mercado
de renta variable. Los precios de las ac-
ciones negociadas. por otra parte, como
resultado de la existencia de una amplia
demanda de papeles. revelaron una con-

tinuada firmeza que hizo prolongar la

tendencia alcista del mercado.

El indice general de cotizaciones ela-
horado por el Banco de Comercio, re-
flejando lo anterior, experimenté un
avance de 2.43 puntos al pasar de. ..
117.65 el 16 de enero, a 120.08 el 15
de febrero. En toda su trayectoria el in-
dice reveld dos periodos con caracteris-
ticas propias: del 16 al 31 de enero. el
indice crecio con mucha lentitud e irre-
cularidad v. a partir del 1 de febrero.
los avances fueron mas continuados v
mavores.

El subindice industrial. que es el in-
tegrante mas importante del indicador
ceneral. revel6 un comportamiento pa-
ralelo a éste, tanto en su travectoria co-
mo en puntuacién ganada. Entre cada
una de las fronteras del analisis, este
subindice gand 1.79 puntos. al llegar el
15 de febrero hasta 116.21. El ascenso
lo explican los incrementos experimen-
tados en la mayoria de los grupos per-

comercio exterior

tenecientes a cste subindice. Asi tene-
mos que, por orden decreciente, el grupo
tabacaleras experimenté un aumento de
4.18 puntos; el grupo textiles igual-
mente se vio favorecido al ganar 2.65
el grupo papel, ascendié 2.10 el grupo
metalurgica, maquinaria y equipo, as-
cendié 1.65, incremento significativo si
sc toma en cuenta que, de todos los gru-
pos intergantes del subindice industrial,
es el que mayor numero de empresas tie-
ne; el grupo construccién, avanzo 1.43
puntos, sin duda, derivado de los resulta-
dos finales de la mayoria de las empresas
pertenecientes a este sector, que cerra-
ron su cjercicio antes de finalizar el afo
pasado y cuyos informes se conocieron
durante el lapso que se comenta, con el
concomitante cfecto de los mismos en
los precios de sus acciones que se coti-
zan en el mercado; el grupo alimentos
también avanzé aunque ligeramente, la
puntuacién ganada por este sector fue
de 0.18 puntos. No todos los grupos,
claro esta, experimentaron avances y asi
lo prueban los deterioros registrados en
los sectores minas y productos quimi-
cos.

El subindice comercial, por su par-
te, fue el que reveld en términos abso-
lutos un mayor incremento. El indica-
dor. al pasar de 185.33 el 10 de enero
a 196.59 el 15 de febrero, gano 11.26
puntos.

El indicador bancario, por ultimo,
fue el que mayores irregularidades re-
gistré en toda su trayectoria. Entre la
primera y la ultima sesién de remate,
el subindice paso de 124.69 a 129.61,
eanando con ello 4.92 puntos. El nivel
maximo alcanzado fue de 130.16, obte-
nido los dias 7 y 9 de febrero y el mi-
nimo de 121.22 el 20 de enero.

ILas operaciones totales con valores de
rendimiento variable durante el lapso
que consideramos, alcanzaron un valor
de 169.8 millones de pesos y se nego-
ciaron 1111 420 acciones. Un mes an-
tes. estas cifras fueron de 103.6 millo-
nes v 902 571 acciones.

l.as operaciones con papeles de renta
fija. por Gltimo, alcanzaron el valor de
1809.3 millones de pesos, 21.4¢ me-
nos que el obtenido un mes antes y se
distribuyeron de la manera siguiente:
926.1 millones en cédulas hipotecarias;
491.0 en bonos hipotecarios; 181.2 en
bonos financieros; 133.8 en titulos de
Nacional Financiera; 66.4 en certifica-
dos de participaciéon inmobiliaria y 10.6
millones en obligaciones hipotecarias.



