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PRESENTACION

El gobierno que encabez6 José Lopez Portillo (1976-1982) se inicid tremen-
damente bien y terminé en una crisis fatal en todos los 6rdenes imaginables.
Y en el desenlace casi de catastrofe en que concluy6 aquella administracion
tuvo mucho que ver el protagonista principal, “personaje de buenas y ma-
las cualidades”, segin lo describié con perspicacia el historiador Enrique
Krauze.' Los errores de politica econdmica en que se incurrié durante aquel
gobierno lopezportillista fueron descomunales y ademas cometidos con to-
dos los agravantes imaginables. Después del desastre inflacionario y cam-
biario en el que habia cerrado el sexenio precedente de Luis Echeverria, su
sucesor fallo estrepitosamente al insistir en la misma férmula estratégica:
expansionismo fiscal y monetario combinado con el mantenimiento de la
paridad cambiaria. Nuevamente durante el gobierno de Lépez Portillo,
la referida férmula demostré su inviabilidad fundamental. Y en medio de
aquella inmensa contradiccion, intercedid la actuaciéon de los economistas
heterodoxos que le susurraban en el oido a Lopez Portillo sus recomenda-
ciones en apoyo de la desastrosa combinacidén. Nada de que Lopez Portillo
oscilé hamletianamente entre los extremos de un gabinete econdémico
ecléctico integrado por “monetaristas” y “estructuralistas”. Su entrega a las
visiones de estos tltimos fue total y al proponer una combinacién de politica
econdémica incompatible con inflacionismo y fijeza del tipo de cambio incu-
rrieron también en una irresponsabilidad inmensa. En el contexto descrito,
el papel que le tocd jugar al Banco de México solamente puede calificarse
de tragico. El déficit en cuenta corriente provocado por el desbalance fiscal

' Enrique Krauze, La Presidencia Imperial, México, Tusquets, 1997, p. 419.
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HISTORIA DEL BANCO DE MEXICO XV

tenia que financiarse con crédito externo contratado en moneda extranjera.
Y en moneda nacional, el déficit fiscal se financiaba con emisiéon primaria
de la banca central sin que la institucidn pudiera resistirse. Y con las conse-
cuencias inflacionarias que cabia esperar.

Con la perspectiva de la posteridad, el balance econémico del sexenio del
presidente Lopez Portillo resulta relativamente facil de hacer. Lo que no es
sencillo de lograr es el analisis de las motivaciones psicoldgicas e ideologi-
cas profundas que movieron en el ejercicio del poder a José Lopez Portillo.
En cuanto al balance econémico, “como en tiempos de Echeverria, pero
con una capacidad crediticia mucho mayor, se hacian gastos e inversiones
de baja productividad inmediata (o nula, o negativa) con ingresos frescos
o con créditos a corto plazo avalados por las reservas petroleras”.” Todo, bajo
el supuesto de que los precios del petrdleo seguirian creciendo de manera
ininterrumpida. En el orden econémico, un perfil altamente narcisista y
con inclinaciones metafisicas le imponia sus visiones personalistas a la mar-
cha del gobierno que encabezaba. La extrana incapacidad de Lopez Portillo
para comprender los intrincados problemas de la ciencia econémica se hizo
evidente desde su arribo como secretario de Hacienda durante el sexenio de
Echeverria. Su inclinacién a desdenar la opinion de economistas con buena
formacion se manifesté explicita en las diferencias que afloraron con el di-
rector general del Banco de México, Ernesto Fernandez Hurtado. Y el gran
desplome sobrevino cuando Lopez Portillo requiridé de explicaciéon para
la crisis econémica en que habia terminado el sexenio de su antecesor
Echeverria. Aunque en ese ambito, habia explicaciones técnicas clarisimas
para el fendmeno, Lopez Portillo prefiri6 la mistica metafisica. Y apeld a
su libro, el inescrutable Don Q, en la basqueda de orientacidn. Se entiende
que asi haya sido y por esas preferencias no logré vislumbrar las ominosas
implicaciones para su propio gobierno.

El gobierno de Luis Echeverria termind sumido en una intensa crisis y
marcado por un gran desprestigio. En ese contexto, fue un verdadero logro
que el discurso inaugural de José Lopez Portillo resultara tan exitoso. Cabe
atribuir el éxito de aquel discurso de inicio de sexenio a muchas razones,
pero en la esencia cabe destacar dos. Primera, la buena manufactura literaria
de la pieza y también la forma adecuada como fue pronunciada. Pero desde

2 Ibid., p. 427.
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PRESENTACION

una perspectiva histérica, en aquella obra de oratoria politica es, asimis-
mo, posible detectar las deformaciones doctrinales y los errores de politica
econdémica que darian lugar a la tremenda crisis en que termind su sexenio
Lépez Portillo. En cuanto al problema de la inflacién, el falso supuesto de
que la politica monetaria no era clave para combatir ese fenémeno y la fala-
cia de suponer que ésta tendria que ser necesariamente restrictiva. Segunda,
la incapacidad para reconocer que, en lo fundamental, habian sido causas
econdémicas las que provocaron las fugas de capital y su consecuencia en
devaluacién. José Lopez Portillo siempre fue un escéptico y un conocedor
muy superficial de las fuerzas del mercado. Por esto Gltimo, es que puso tan-
to énfasis en aquel programa dirigista de la Alianza para la Produccién para
conseguir una ampliacién de la inversiéon productiva. Sin duda, mediante
ese programa se impulsaron muchas inversiones y se crearon multiples em-
pleos. No obstante, la Alianza termin6é muy mal y una de las razones es que
fue el canal por el cual Lopez Portillo indujo al sector privado a incurrir en
endeudamientos externos masivos. Y ademas, el propio presidente utilizd
defectuosamente a la Alianza para intentar frenar por ese conducto las fugas
de capital, que se volvieron masivas.

El capitulo “Arranque de sexenio” es particularmente fundamental para
la comprensién y consideracion de lo que fue la politica econdémica desesta-
bilizadora con que se gest6 la gran crisis en que termind el sexenio de José
Lépez Portillo. El capitulo empieza con un rescate de la figura histérica de
Gustavo Romero Kolbeck, a quien ese presidente designé para encabezar al
Banco de México. Efectivamente, Romero Kolbeck carecia de preparaciéon
especial en las materias de politica monetaria y banca central. Sin embargo,
con apoyo en su inteligencia al poco tiempo se hizo un banquero central
muy comprometido y terminé convertido en una figura tragica, sacrificada
por el propio Lopez Portillo. La gestacidon del desastre se produjo cuando
a finales del afio 1978, esa administracion decidié romper con el programa
econémico que se habia acordado con el M1 y lanz6 a la economia interna
por la senda de un expansionismo que derivé pronto en sobrecalentamien-
to. Sobrecalentamiento combinado con la idea de que el tipo de cambio
podia mantenerse constante. El rompimiento con el organismo internacio-
nal pudo ser posible por el acceso al crédito internacional que permitid el
descubrimiento de ricos y nuevos yacimientos petroleros en un contexto de
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petroprecios al alza. Todavia en el invierno del ano 1979, en el informe que
presentd una misidon del FMI se expreso la advertencia sobre las consecuen-
cias de gravedad que podria traer la situaciéon de sobrecalentamiento en la
que ya se encontraba la economia mexicana. Y como reza el refran: sobre
advertencia, no hay engafo.

El gobierno del presidente Lopez Portillo hizo de la oportunidad que
brindaba el petroleo la principal carta de estrategia econdémica para su admi-
nistraciéon. Imposible que en una crénica historica escrita desde la perspecti-
va de la banca central no se hiciera referencia a tan determinante asunto. La
posibilidad petrolera dentro de aquella administracién tuvo consecuencias
de gravedad, tanto en el orden de la politica pura como en el de la marcha
de la economia. El factor clave fue que no se cumpli6 el tan anhelado su-
puesto de que se mantendria de manera indefinida la elevacién de los pre-
cios de los hidrocarburos. Esa perspectiva se basaba en el poder de mercado
que supuestamente poseia la OPEp (Organizacién de Paises Exportadores de
Petroleo). La esperanza del presidente de que los petroprecios seguirian cre-
ciendo no se cumplié. Y la noticia dio lugar a la destitucidon del ingeniero
Diaz Serrano en su calidad de cabeza de Pemex y también a la frustracion
de sus aspiraciones como precandidato a la presidencia de la Repuablica. En
el frente econémico, la caida de los precios del petroleo a mediados de 1981
fue el detonante para que se iniciaran las fugas masivas de capital. En el pla-
no administrativo, el petroleo fue también la base para el gran esfuerzo de
planificacidon que se desplegd en aquel gobierno. Pero, lo que quedd para la
posteridad fue el fracaso estrepitoso de los referidos esfuerzos de planifica-
cion. Lo cierto es que nunca los planes econémicos fracasaron de manera tan
ostensible como al final del sexenio de Lépez Portillo.

En el transcurso del gobierno de José Lépez Portillo, se concretd en
México una reforma estructural de gran calado en el campo del sistema
bancario: la creacion de la figura de la banca maltiple. ;Por qué razoén darle
tanta importancia a esa reforma estructural en un trabajo sobre la Historia
del Banco de México? La razdn es que el proyecto correspondiente y su
puesta en ejecucion derivé del esfuerzo personal de un alto funcionario en
nuestro instituto central. En ese momento, el economista Miguel Mancera
Aguayo ocupaba el cargo de subdirector general, aunque tiempo después
llegaria al maximo nivel jerdrquico posible en la institucién. El proyecto
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PRESENTACION

para la creacion de la banca multiple en México mostrd gran calidad técnica
tanto en su concepcidén como en su puesta en marcha. Y en ambos frentes,
el banquero central Mancera desplegd un importante liderazgo. Finalmente,
con la creacién de la banca mdaltiple ya no hubo incongruencia en la le-
gislacion de bancos entre practica bancaria y modelo de especializacion.
Asimismo, en ese mismo capitulo se aborda el delicado problema que signi-
fico la aplicacion de las politicas de banca central en un contexto altamente
expansivo y con intensas presiones alcistas. Durante los anos del fuerte ex-
pansionismo fiscal y monetario del sexenio de Lopez Portillo, la politica de
banca central tuvo necesariamente un fuerte sesgo defensivo. Un sesgo por
tratar mas de minimizar los dafos que crear un entorno idéneo para impul-
sar el crecimiento autosostenido.

Eduardo Turrent Diaz
Primavera de 2025
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EL CANDIDATO (Y PRESIDENTE)
QUE NUNCA APRENDIO






1. HERENCIA INFLACIONARIA

El sexenio del presidente Luis Echeverria terminé en una crisis tremenda de
balanza de pagos con una depreciaciéon del tipo de cambio de mas del 100
por ciento. Esa crisis no provino del exterior ni fue orquestada por fuerzas
coésmicas malignas de imposible identificaciéon. Esa crisis se derivo en lo
fundamental de la politica econémica desestabilizadora e inflacionista que
fue aplicada por aquella administracién con un desempefio y perseverancia
dignas de mejor causa. En el orden de las causalidades —después de todo, la
naturaleza de los fenémenos econdémicos es de las causas y los efectos que
de ellas cabe esperar— es indispensable ubicar en primer lugar al creciente
déficit fiscal y sus formas de financiamiento. El déficit fiscal del periodo
tuvo como una de sus consecuencias directas que daba lugar a un déficit
de la cuenta corriente de la balanza de pagos de magnitud parecida que era
necesario financiar. Pero ese financiamiento era tan sélo posible hasta que
se empezaba a agotar el acceso del gobierno de México a los créditos inter-
nacionales. Y a esa secuencia cabe agregar el potencial inflacionario de la
estrategia que provenia de que el déficit fiscal tenia que financiarse, aunque
fuese de manera parcial, con crédito primario del banco central. Asi, en
adicion a los danos que la inflacién causaba sobre la economia interna se
daba también el muy pernicioso fenémeno de que el diferencial inflaciona-
rio con Estados Unidos contribuia a agudizar los problemas de balanza de
pagos ademas de que la sobrevaluacién correspondiente del tipo de cambio
también llamaba, irremisiblemente, a que tarde o temprano se detonara una
fuga de capitales de caracter masivo e indetenible. ;Coémo fue posible que,
con todas las agravantes del caso, la misma estrategia econdémica se aplicara
durante el sexenio siguiente con parecido y funesto resultado en la forma de
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una cascada de devaluaciones con un dano social inmenso y un desprestigio
devastador para la figura histérica del presidente José Lopez Portillo? ;Acaso
no se pudieron derivar de las traumaticas experiencias del sexenio anterior
en el orden de la politica econdémica las conclusiones debidas con la fina-
lidad de no acabar tropezando con la misma piedra? ;No estuvo al alcance
de la administracidén que encabezd el presidente Lopez Portillo tomar las
providencias convenientes para no terminar en una crisis econémica igual o
incluso mas intensa, que su antecesor y amigo Luis Echeverria?

Un punto de partida para tan necesarias reflexiones puede ser el mo-
mento en que el abogado Lépez Portillo fue ascendido por el presidente
Echeverria de cabeza de la Comision Federal de Electricidad (CFE) a se-
cretario de Hacienda. Para empezar, no habia ninguna novedad en que
un jurisconsulto fuese designado como jefe de las finanzas nacionales. De
hecho, antes de que surgiese de manera oficial la profesion de economis-
ta casi necesariamente los ministros de finanzas de México habian sido
en su gran mayoria abogados de formacién. Sobresalen en ese sentido los
casos de Matias Romero con el gobierno de Juirez y de Manuel Dublan
y Limantour con Porfirio Diaz. Y ya después de la Revolucion, fueron
también jurisconsultos destacados otros titulares de esa importante secre-
taria. Tal fue desde luego el caso de don Luis Cabrera en el gobierno de
Venustiano Carranza, ademas de Narciso Bassols y Eduardo Suarez con
Lazaro Cardenas y quien continué en esa cartera durante el mandato del
general Manuel Avila Camacho. A continuacién, en el sexenio del presiden-
te Miguel Aleman ocup6 tan importante cargo el también abogado Ramoén
Beteta y un caso semejante ocurri6 durante el sexenio de Adolfo Ruiz
Cortines en el cual estuvo en el timén de Hacienda don Antonio Carrillo
Flores. Y en ese mismo orden, se dio a continuacidén el ejemplo del muy
brillante Antonio Ortiz Mena: el secretario de Hacienda del Desarrollo
Estabilizador. De hecho, hubo otros casos anteriores de ocupantes de esa
cartera que tuvieron otra formacién profesional como fue el ejemplo del
ingeniero Alberto J. Pani durante los periodos 1923-1927 y 1932-1933 y
en igual sentido, en el lapso intermedio, del contador publico Luis Montes
de Oca. Y después de la segunda etapa de Pani, fungié brevemente como
jefe en Hacienda el ingeniero agronomo Marte R. Gomez. Pero después de
ese recuento sintético el punto a destacar es que el abogado Lopez Portillo

20
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llegd en junio de 1973 al cargo de secretario de Hacienda practicamente sin
ningn conocimiento, sin alguna preparacidn previa o experiencia alguna
en la materia hacendaria: finanzas publicas, impuestos y crédito. Y el ar-
gumento central en que se apoya el texto a continuacién es la incapacidad
manifiesta de ese personaje para obtener los aprendizajes fundamentales en
esos temas. Como una madera imposibilitada para recibir barniz. Negado.
A las pruebas hay que remitirse.

La historia consigna que los cinco antecesores inmediatos de Lopez
Portillo como cabezas de la Secretaria de Hacienda fueron abogados de pro-
fesion. La diferencia se marcéd en todos esos ejemplos en cuanto a la capa-
citacién previa, tanto académica pero principalmente empirica, que habian
adquirido en las materias del ramo hacendario. Para comenzar, y sélo como
ilustracion inicial, cabe destacar que previamente a ser designado Ramoén
Beteta como ministro de esa cartera en el sexenio del presidente Miguel
Aleman, durante la presidencia de Avila Camacho habia ocupado en esa
misma secretaria el importante cargo de subsecretario del ramo. Algo debio
haber aprendido sobre los temas hacendarios durante esos seis largos afos.
Y el argumento se refuerza en el ejemplo todavia mas reciente de Antonio
Carrillo Flores que sucedié a Beteta como jefe de las finanzas nacionales
en la administraciéon de Adolfo Ruiz Cortines (1952-1958). En la hoja de
servicios profesionales de Carrillo Flores, rebosante de elevados cargos y
distinciones intelectuales, un primer contacto con los temas hacendarios se
dio en la tesis que escribié para obtener la licenciatura en Derecho y que
llevé por titulo “El impuesto sobre la renta”. Mas adelante, durante la breve
gestion hacendaria de Narciso Bassols, Carrillo fue designado como ponen-
te de la ley correspondiente y después fungié como magistrado fundador
del Tribunal Fiscal Federal. E inmediatamente después, con el sucesor que
fue Eduardo Suarez, Carrillo fue nombrado director general de Crédito. A
continuacién, en el sexenio del presidente Aleman, seguramente median-
do la recomendacion de su colega y amigo Ramén Beteta que quedo a la
cabeza de Hacienda durante esa administracion, Carrillo fue designado en
calidad de director general de Nacional Financiera, el banco de desarrollo
encargado de impulsar la industrializaciéon de México. Por cierto, ya sa-
biendo que seria ministro de Hacienda en el gobierno de Ruiz Cortines,
Carrillo operd habilmente para conseguir que Rodrigo Gémez quedara
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en el timon del Banco de México. Y la historia registra que formaron una
falange de eficacia formidable.!

En una semblanza magistral de Antonio Ortiz Mena intitulada “El pre-
sidente que no fue” que el historiador Enrique Krauze escribi6 para su libro
“Mexicanos Eminentes”, se senala: “... la trayectoria de este abogado sagaz
que aprendi6 economia en la prictica es una muestra que el servicio publico,
en todos sus niveles, no requiere tanto de titulos como de esas raras cualida-
des entrevistas por Lucas Alaman desde el siglo x1x: probidad, inteligencia,
decoro vy, sobre todo, experiencia”. Asi, teniendo como fuente la hoja de
servicios de Ortiz Mena es posible deducir al menos cuatro vectores que
pudieron haber impulsado el aprendizaje de la economia que aquel abogado
consiguid “en la practica”. Un primer vector, muy evidente, provino de los
cargos que ocupd aquel “abogado sagaz” y que tuvieron una orientacidon
hacia la economia y las finanzas. En ese orden cabe destacar su nombra-
miento como subdirector de Banobras (el banco oficial para el apoyo de las
obras publicas) y también como director general del Seguro Social durante
el sexenio de Ruiz Cortines (1954-1958). Y un segundo vector de mucha
importancia fue la fina inteligencia para comprender todos los fenémenos
de cualquier naturaleza y en particular los econdémicos y financieros. Y en
un tercer orden destaca una relacién familiar de mucha importancia: su
hermano Ratl, economista sobresaliente que siempre estuvo en disposicion
para asesorar y orientar al abogado en los temas de su especialidad. En un
momento clave, con base en ese parentesco, por convocatoria de su herma-
no se concretd el cuarto vector para que el abogado Ortiz Mena afianzara
sus conocimientos de economia “en la practica”. Se tratdé de la redaccion
del programa de politica econémica que el candidato presidencial Adolfo
Lopez Mateos le solicitd a su colega y amigo director del Seguro Social para
ponerlo en ejecucion durante su sexenio. Los objetivos generales planteados
por el candidato Lopez Mateos para su programa econémico fueron lograr
un crecimiento elevado y sostenido del producto y de los salarios reales.
La historia consigna que esas metas se alcanzaron de manera muy exitosa
durante los doce afos de 1958 a 1970, aunque el licenciado Lopez Portillo
nunca adquiriera conciencia de ese importante logro historico.

' Vanesa Jannett Granados Casas, “Antonio Carrillo Flores: vida académica y su paso por la Hacienda Publica”, en
Maria Eugenia Romero et. al., El Legado Intelectual de los Economistas Mexicanos, México, UNAM, 2014, pp. 408-418.
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El caso del también abogado Hugo B. Margiin se asemejo al de su an-
tecesor en la titularidad de la Secretaria de Hacienda. Ello, en la medi-
da en que de parecida forma se dio en la practica profesional del abogado
Margain un importante aprendizaje en las materias hacendarias habiendo
resultado su principal campo de especializacion el tema tributario. Asi, en
el ejercicio de su profesidn el primer contacto de Hugo Margain con el am-
bito de las finanzas y las contribuciones tuvo lugar cuando de 1947 a 1952,
o sea durante la mayor parte del sexenio del presidente Miguel Aleman,
ocupd precisamente en la Secretaria de Hacienda el cargo de director del
Impuesto Federal sobre Ventas al Menudeo. Contaba con apenas 34 afos
de edad cuando fue designado para esa encomienda y posiblemente en
ella haya tenido posibilidad de interactuar con el propio ministro Beteta
y con los dos funcionarios que ocuparon en la administracion la subsecre-
taria del ramo: Eduardo Bustamante (1946-1948) y luego Rafael Mancera
Ortiz (1948-1958). A continuacidn, de 1952 a 1958, o sea durante todo el
sexenio de Ruiz Cortines, Margain fue designado para encabezar también
en Hacienda la Direccidén General del Impuesto Sobre la Renta. Y a ese
periodo, concretamente en los aftos de 1952 a 1956, corresponde el im-
portante antecedente del curso de Derecho Fiscal que el abogado Margain
imparti6 en la Facultad de Contaduria y Administracion de su alma mater: la
UNAM. De sus experiencias en esos dos cargos hacendarios y de aquel cur-
so universitario se explica que Margain haya también escrito varios libros
en derecho fiscal como lo hace contar en sus biografias de personajes de
México Roderic A. Camp. Ya en el periodo del presidente Loépez Mateos
(1958-1964) el funcionario ptblico Hugo Margiin pasé a prestar sus ser-
vicios en la Secretaria de Industria y Comercio dependencia en la cual se
desempené primero como oficial mayor (1959-1961) y después en calidad
de subsecretario (1961-1964). Finalmente, durante la presidencia de Gustavo
Diaz Ordaz el abogado Margiin dio el salto a la diplomacia y se desempend
todo el periodo como embajador de México ante los Estados Unidos con
sede en Washington D.C. Y por altimo, para el sexenio del presidente Luis
Echeverria, Margain fue traido de la capital estadounidense para que fun-
giera como secretario de Hacienda. Lo fue hasta que en junio de 1973, por
causa de un desacuerdo de fondo con ese presidente respecto de la forma en
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que se estaba conduciendo la politica econémica, ese titular tuvo que aban-
donar su importante puesto de gabinete.?

¢Pudo haber actuado con irresponsabilidad el presidente Echeverria al de-
signar como secretario de Hacienda a un individuo —José Lopez Portillo— sin
experiencia y preparacioén algunas en las materias hacendarias de impuestos,
crédito e ingreso y gasto publico? Posiblemente si hubo irresponsabilidad
en ese nombramiento, aunque también debe ser claro otro punto a manera
de atenuante: la insuficiente preparacién del abogado Lopez Portillo para
tan elevado cargo tampoco era una sentencia definitiva que lo condenaba
a un desempeno inadecuado. Ciertamente, el desenlace de crisis severa en
que acabo el sexenio de 1970 a 1976 pudo haber sido en parte atribuible
al desempeno de ese funcionario al frente de la Secretaria de Hacienda
pero asimismo también entraron en accidn otras fuerzas que contribuye-
ron al despefiadero. Entre ellas y de manera muy importante, el enfoque
de pensamiento en materia de politica econémica que decidid hacer suyo
el propio presidente Luis Echeverria y que estuvo impulsado todo el tiem-
po por integrantes muy importantes de su administracion con capacidad
para influir sobre la estrategia econdémica que se seguia. Entre estos cola-
boradores se encuentra el caso insuficientemente estudiado del tristemen-
te célebre Horacio Flores de la Pefia. El, se ha dicho casi uninimemente,
fue quien desde la Secretaria de Patrimonio Nacional encabez6 un fuerte
movimiento de cabildeo que termind en la destituciéon como ministro de
Hacienda de Hugo B. Margiin. Y ya sin Margain en el camino, qued6 atin
mas abierta la via inflacionaria para la politica econdémica del régimen en el
rumbo a su desembocadura inexorable de severa crisis de balanza de pagos
con macrodevaluacidn.

La hoja de servicios profesionales del abogado Lopez Portillo ofrece
como primera revelaciéon que su entrada al servicio publico tuvo lugar rela-
tivamente tarde en su vida: cerca de los cuarenta afios de edad. Asi, después
de un breve periodo en la Secretaria de Educacion en el que se le enco-
mend6 un proyecto de reglamento para el Plan Educativo de Once Anos,
en 1959 ingres6 en calidad de asesor juridico a la Secretaria de Patrimonio
Nacional. Ese fue su trampolin para al poco tiempo ser designado dentro
de esa misma secretaria como director de las Juntas Federales de Mejoras

2 Roderic A. Camp, Biografias de Politicos Mexicanos 1935-1985, México, Fondo de Cultura Econdémica, 1992.
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Materiales, cargo que en sus memorias Lopez Portillo calificd de caracter
“administrativo, técnico y politico”. Incidentalmente, fue durante esa expe-
riencia profesional que Lopez Portillo desarrollo su antipatia en contra de la
Secretaria de Hacienda y del secretario Ortiz Mena, al quedar disminuida
la operacién de esas Juntas por el lanzamiento del Programa de Desarrollo
Fronterizo patrocinado en lo personal por aquel ministro. A continuacion,
luego de participar en la campana del presidente Diaz Ordaz vino su de-
signaciéon como jefe del Departamento Juridico en Patrimonio Nacional y
después su acenso a la Direccion en esa misma area. De ese puesto se dio su
gran brinco en 1969 como subsecretario de la Presidencia cuando el titular,
Ratl Ortiz Mena, cay6 gravemente enfermo. A continuacidn, de ahi fue
designado por un lapso breve como interino en esa secretaria para al poco
tiempo regresar a la de Patrimonio Nacional en calidad de subsecretario.
Esa altima designacidn ya se le otorgd al abogado Lopez Portillo (jLp) sien-
do Luis Echeverria presidente de la reptblica y fue ese mismo mandatario
quien en el afio 1973 lo envié sorpresivamente al timén de la Comision
Federal de Electricidad. ;Cuales méritos personales en términos de conoci-
mientos técnicos o experiencia tenia JLP para ser designado a ese alto cargo?
La verdad es que ninguno absolutamente, pero ese mismo patron se repetiria
para el siguiente nombramiento que recibiria, también altamente sorpresivo
y sin ningn antecedente: a la cabeza de la Secretaria de Hacienda.’
Indudablemente, pudo haber sido una irresponsabilidad que el presidente
Echeverria designara a su amigo, el abogado Lopez Portillo, para ocupar la
cabeza de la Secretaria de Hacienda. Sin embargo, e incuestionablemente
también a manera de agravante, esa misma pauta se repitié en esa admi-
nistracidon para otros cargos de elevada importancia en entidades con una
funcién de tipo econdémico. A manera de ejemplo también muy destacado,
ese fue el caso ya mencionado del profesor Horacio Flores de la Pena al
momento de ser designado como secretario de Patrimonio Nacional. De
Flores de la Pena cabe sefialar con todo realismo no que se tratara de un
improvisado o de un economista con una formacién débil. Sin embargo, lo
que revela su hoja de servicios es en lo principal su inclinacidn a las activi-
dades de corte académico y su muy escasa experiencia en el sector pablico

* José Lopez Portillo, Mis Tiempos. Biografia y Testimonio Politico, México, Fernandez Eds., 1988, t. I, pp. 267, 269, 274,
296, 308, 311, 312, 329, 340 y 361.
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de México. Se aprecia asi que frente a una muy generosa obra escrita de dos
libros y casi una docena de ensayos publicados en distintas revistas especia-
lizadas, para el periodo de 1953 a 1976 su hoja de servicios tan sélo presenta
dos intervenciones laborales: una en el Banco de Crédito Agricola de 1953
a posiblemente el ano de 1959 y la siguiente en la Secretaria de Patrimonio
Nacional en el Departamento de Control de Empresas. Y ésa fue su prin-
cipal ocupacidn profesional hasta que a mediados de la década siguiente fue
designado director de la entonces todavia Escuela Nacional de Economia en
la uNnaM. Previamente, tan sélo habia prestado sus servicios profesionales en
el Departamento de Desarrollo Econémico y Estabilidad de la onu después
de terminar un posgrado en la American University de Washington de
1947 a 1949. Y el caso de Francisco Javier Alejo es todavia mas nitido del
tenémeno que se quiere ilustrar. Alejo se encontraba involucrado en sus
estudios para obtener un doctorado en la Universidad de Oxford cuando
el presidente Echeverria lo mandé traer de su aislamiento académico en
la Gran Bretana. Ya en México, extranamente Alejo fue colocado como
director de la editorial Fondo de Cultura Econémica en donde se dedic a
publicar todo tipo de pasquines y opusculos sobre el Tercer Mundo —tema
de inmenso interés para el presidente Echeverria—y también a escribir docu-
mentos de asesoria para ese mandatario. De esa posicion, el joven Alejo fue
literalmente catapultado por ese presidente para suceder a Flores de la Pena
en enero de 1975 como secretario de Patrimonio Nacional cuando contaba
con apenas 32 anos de edad. Innegablemente, eventos extranos en un sexe-
nio sumamente singular.

Por las circunstancias que se vivian, por la correlacién de las fuerzas
doctrinales en el gabinete econémico del presidente Echeverria y por su in-
dudable novatez, al recién nombrado secretario de Hacienda Lopez Portillo
le habria resultado imposible literalmente tratar de influir en la determi-
nacién de la politica econdmica que se seguia en el sexenio. En particular,
habia una ruta cuyo seguimiento le habria significado un suicidio politico.
Esa ruta era precisamente la que habia decidido seguir el secretario Hugo
Margain y que habia desembocado en su destitucion: la opcidn de la defensa
de los equilibrios macroeconémicos y de la lucha contra la inflaciéon. Y una
vez que Margain quedd destituido, al presidente Echeverria se le ocurrié
declarar que de cualquier manera “las finanzas se manejan desde Los Pinos”.
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En su torpeza, tal vez ese mandatario no se dio cuenta de la descalificacion
implicita que infligia a la figura histérica de Lopez Portillo, toda vez que
si “las finanzas se manejaban desde Los Pinos” para qué se requeria de un
nuevo secretario de Hacienda. Realmente, en esa coyuntura la Gnica alter-
nativa digna que le quedaba al abogado Lopez Portillo era la de renunciar.
Pero esa salida le habria resultado practicamente imposible por dos razones.
En primer lugar, por las relaciones de muy profunda amistad que lo ligaban
con el presidente Echeverria y del cual no se podria distanciar por una re-
nuncia. Y en segundo lugar, dadas las condiciones prevalecientes marcadas
por un régimen politico marcadamente presidencialista. Sencillamente, al
sefior presidente nadie la decia que no ni le declinaba un nombramiento.
De esa forma, Lopez Portillo llegd a la cabeza de la Secretaria de Hacienda
con dos grandes desventajas: primera, su nula preparaciéon y experiencia en
las materias hacendarias; segunda, la descalificacion que le habia aplicado
el propio presidente de la Republica, descalificacion que casi equivalia a
un ninguneo.

De cualquier modo, si bien Lopez Portillo llegaba a la cabeza de la
Secretaria de Hacienda sin méritos previos propios, sin conocimientos ni
experiencia personal en las materias hacendarias y también con las manos
atadas para tener alguna influencia sobre las consideraciones de estrategia,
esa elevada posicidn le otorgaba, sin embargo, una perspectiva de gran pri-
vilegio para observar, para informarse, para analizar, para sacar conclusio-
nes. En otras palabras, para aprender. Ese esfuerzo de aprendizaje, que segiin
todas las evidencias nunca ni siquiera intentd, deberia haber empezado por
preguntarse cuales motivaciones habian llevado a dos funcionarios de tan
elevada preparacion como Hugo Margain en Hacienda y Ernesto Fernandez
Hurtado en el Banco de México a tratar de detener la politica econdémica
que esa administracioén habia decidido seguir a partir del ano 1972, basada
en el expansionismo fiscal y monetario que sélo conducia a una inflacion
desenfrenada. Con apoyo en sus muy solidas preparacién y experiencia,
Margiin y Fernandez Hurtado sabian muy bien que del expansionismo fiscal
y monetario que se habia desatado sélo cabia esperar a la larga cinco resulta-
dos daninos: inflacién, crecimiento exponencial de la deuda externa, déficit
muy elevado en la cuenta corriente de la balanza de pagos, desintermedia-
cién financiera con fuga de capitales y una sobrevaluacién muy marcada de
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la moneda nacional. Y aunque nunca se pudo confirmar con toda certeza,
es muy posible que en esa muy delicada coyuntura inflacionaria Fernandez
Hurtado le haya presentado su renuncia al presidente Echeverria pero que
éste se la haya rechazado por razones politicas. No obstante, segin todas
las evidencias, desde su elevada atalaya en la Secretaria de Hacienda Lopez
Portillo nunca ni siquiera se planted estas consideraciones tan trascendentes.
A mayor abundamiento, en su participacidn en las sesiones del Consejo del
Banco de México en su calidad de ministro de Hacienda y presidente de ese
organo colegiado, en todo momento Lopez Portillo prestod oidos sordos a los
intentos por parte del director general, Fernandez Hurtado, de por al menos
moderar el ritmo de la politica econémica y tratar de evitar la debacle que
al final inexorablemente sobrevino. A diferencia, a lo largo de esas sesiones
Lopez Portillo le fue cobrando a Fernandez Hurtado una gran antipatia per-
sonal y ya hacia finales del sexenio, en su calidad de presidente electo hizo
circular la calumnia de que ese banquero central se habia apropiado para su
peculio personal de 300 millones de dolares.*

El abogado Lopez Portillo efectivamente contd con largos 24 meses al
frente de la Secretaria de Hacienda para obtener los conocimientos en la
materia hacendaria de que evidentemente habia carecido cuando fue de-
signado para el cargo. Sin embargo, al parecer tampoco tuvo intencién vi-
sible de hacerlo. ;O tal vez lo que pasé es que predominaron mas en su
intelecto y en su corazdn los prejuicios, las animadversiones y las precon-
cepciones doctrinales? El destacado banquero central Sergio Ghigliazza del
Banco de México recuerda un episodio muy ilustrativo y también cargado
de malos augurios; anunciador de tragedias pues. Se celebraba una reu-
nién practicamente de gabinete econdémico ampliado que encabezaba ya
siendo presidente de la Republica el abogado Lopez Portillo. La finalidad
de la reunién era que cada uno de los titulares de las principales entidades
con una repercusiéon econémica informara sobre los avances y logros de los
principales proyectos desarrollistas a su cargo. Convocado a esa reunion el
director general Romero Kolbeck en representacion del Banco de México
pidi6 al economista Ghigliazza que lo acompanara y toda vez que en la mesa
rectangular que se habia preparado para la sesiéon Gnicamente se habian pre-
visto lugares para las cabezas de sector hubo dificultades para encontrarle

* Entrevista Ernesto Fernindez Hurtado—Eduardo Turrent Diaz (ETD), agosto de 1998.
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un lugar a Ghigliazza e incluso en acomodos que se produjeron sobre la
marcha tuvo que ser reubicado mas de una vez. Llegd en la agenda el turno
de presentacidn al Banco de México y Romero Kolbeck cedi6 la palabra a
su acompanante para que diera el punto de vista de la banca central sobre la
situacioén en que se encontraba la economia del pais. Acto seguido, cuando
en linea con las funciones propias de la banca central, Ghigliazza empezaba a
explicar la situaciéon de amplio déficit en que se encontraban las finanzas pa-
blicas y las repercusiones alcistas que se estaban observando sobre los indices
de precios, el crédito y las cuentas externas del pais fue interrumpido y si-
lenciado de manera stbita y abrupta por el propio presidente Lopez Portillo
seguido de un golpe sobre la mesa. El argumento de aquel mandatario fue
mas o menos que “no le trajeran, porque no le interesaban ni los queria es-
cuchar, problemas y dificultades de naturaleza monetaria y financiera”. El lo
que queria escuchar era el reporte de “avances de proyectos, de empleos que
se creaban”, de cuellos de botella que se estaban supuestamente “superando”.
Asi era Lopez Portillo: jle gustaba la practica del avestruz que ante el golpe
de la tormenta hunde resignadamente la cabeza en la tierra! {Como si la no
mencién de los problemas los fuera a borrar o hacer desaparecer!®

El presidente Echeverria pudo haber pensado en el momento e incluso
posteriormente, no haber sido un error designar al frente de la Secretaria
de Hacienda a un improvisado como lo habia sido claramente el abogado
Loépez Portillo. Con mayor razén, pudo haber insistido en la idea de su ino-
cencia aun ante la escasa capacidad de ese abogado para el aprendizaje en
los intrincados asuntos de las finanzas, la economia, el crédito y la moneda.
Esto tltimo, por una simple razén de naturaleza psicolégica: porque al mis-
mo, Luis Echeverria, se le habia también siempre dificultado inmensamente
la comprension de los asuntos econémicos. En vida, Antonio Ortiz Mena
recordaba con toda nitidez cuando siendo ambos secretarios de Estado en
un desayuno privado le habia resultado imposible hacerle entender a su co-
lega Echeverria como una devaluacidén cambiaria daba lugar a una reduc-
cion de los salarios en términos reales.® Pero volviendo a los sucesos del
sexenio 1970-1976, segtin todos los indicios el presidente Echeverria nunca
estuvo interesado en que su amigo, el abogado Lopez Portillo, aprendiera

® Entrevista Sergio Ghigliazza Garcia—ETD, noviembre de 2018.
¢ Entrevista Antonio Ortiz Mena—ETD, junio de 1990.
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economia y se especializara en las profundidades de las materias hacenda-
rias. Sin embargo y en compensacidn, siendo un maestro consumado de la
maniobra politica, Echeverria habia necesitado maquiavélicamente de ese
perfil en Lopez Portillo para conducir a la siguiente presidencia a un candi-
dato sin merecimiento propio alguno, sin grupo politico y carente de apoyos
reales. Es decir, a un candidato completamente dependiente de su mano y
en cuya presidencia pudiera él mismo seguir teniendo influencia y capacidad
de intervencion.

En el muy interesante libro “La Herencia” de Jorge Castanieda, por el
propio testimonio del expresidente Echeverria es posible saber que ya hacia
las postrimerias del sexenio se mostraban tres candidatos como finalistas en la
carrera por la sucesién: Mario Moya Palencia, secretario de Gobernacion;
Porfirio Munoz Ledo, secretario del Trabajo y Prevision Social; y Javier
Garcia Paniagua, quien ocupd cargos directivos en el partido oficial pri,
y después la Direccion Federal de Seguridad. La maniobra habilmente ur-
dida por el presidente Echeverria habia consistido en engafiar para que la
embestida de los bufalos se cargara abiertamente en favor de los candidatos
que se veian poderosos, con grupo politico y con méritos propios para la
sucesion. Este altimo fue principalmente el caso de Moya Palencia a quien
el presidente dejé en apariencia correr libremente por la pista de la sucesion
con la vista bien puesta en la ansiada meta. De todos esos precandidatos, se-
guramente el mas afin a seguir una politica expansionista propicia a generar
inflacién habria indudablemente sido Mufioz Ledo. Era el mas abiertamente
izquierdista y quien habia instrumentado desde la Secretaria del Trabajo las
embestidas del régimen en contra de los empresarios y que se concretaron
en movimientos de huelga apoyados por el gobierno. En contraste, Moya
Palencia, el candidato que Echeverria utilizé6 como sefiuelo para engafar a
la opinién publica en favor de Lopez Portillo, se presentaba mas moderado
hacia el centro del espectro ideologico. En su libro “La Herencia”, Jorge
Castafneda relata como Mario Moya Palencia habia decidido como estrate-
gia para llegar a la Presidencia la via de “la creacion de una fuerza politica
propia”. En ese sentido, sefiala Castafieda, “Moya agrupd a gobernadores,
diputados, senadores, dirigentes priistas locales, empresarios, al sector fi-
nanciero de la administraciéon puablica a través de Mario Ramén Beteta y
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Ernesto Fernindez Hurtado...”.” Esta Gltima afirmacién indudablemente es
de gran importancia. De haber sido cierto que Fernandez Hurtado y Beteta
eran cercanos a Moya y que éste les brindaba reconocimiento intelectual
y profesional, posiblemente habria sido indicativo de que en caso de lle-
gar a la presidencia la administraciéon moyista habria seguido una politica
econdémica mas parecida a la que se habia aplicado durante el Desarrollo
Estabilizador. Es decir, una estrategia en la cual se prestara mayor atencidn al
cuidado de los equilibrios macroecondémicos y de la estabilidad de precios.
En otras palabras, en un futurible no del todo infundado, tal vez si Moya
hubiera sido presidente quiza la tremenda crisis econémica de 1981-1982
no habria estallado o habria resultado de mucho menor intensidad.

7 Jorge G. Castafieda, La Herencia, México, Extra Alfaguara, 1999, p. 355.
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José Lopez Portillo llego a la Secretaria de Hacienda, ya se ha dicho, practi-
camente sin conocimiento alguno sobre la materia hacendaria. Asimismo, su
trayectoria como funcionario publico habia sido muy breve. Casi podria de-
cirse que fue su amigo Luis Echeverria quien lo sacd del anonimato desde su
primer cargo elevado que ocupd como subsecretario de Patrimonio Nacional.
Pero esos dos hechos no significan que Lopez Portillo fuera un individuo de
escasas luces e inclusive un mediocre. Ese abogado tuvo entre sus prendas inte-
lectuales una pluma competente y ademas buenas dotes para la oratoria. De ese
primer talento emané una biografia y un testimonio politico cuyas lineas rela-
tivas a episodios de importancia historica a veces despiertan estremecimiento
en el lector. A las pruebas nos remitimos. Y de su talento para la oratoria se
derivo la que tal vez haya sido la caracteristica mas notable de su campana
presidencial: su inclinacién por la improvisaciéon al momento de pronunciar
discursos. En sus pormenorizadas memorias Lopez Portillo explicd haberse
visto ante un dilema en el punto de arranque de su campana: “El Partido, con
insistencia, queria que leyera discursos previa y colegiadamente elaborados. Yo
preferia improvisar, a pesar de todos los riesgos que ello trae implicitos”. El en-
foque tuvo desde luego sus ventajas desde el punto de la efectividad y del efec-
tismo politico. Pero también, entre los riesgos implicitos en el enfoque estaba
que no se podia esperar un tratamiento suficientemente cuidadoso y ademas
con profundidad analitica, sobre todo en los temas con un elevado contenido
técnico. Es decir, la decision de la improvisacion en la retérica dio lugar a que
en aquella campana el candidato prescindiera de “la eficiencia de un equipo”,
segn la propia expresion de Lopez Portillo en sus memorias.'

! José Lopez Portillo, Mis Tiempos. Biografia y Testimonio Politico, México, Fernindez Editores, 1988, t. I, pp. 410-411.
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El otro punto, mas de fondo que de forma, era el relativo a los funda-
mentos intelectuales y psicolégicos en se apoy6 esa decision del candidato
Lopez Portillo en favor de la improvisaciéon ante los compromisos de ora-
toria. Segtn lo revela el propio Lopez Portillo en sus memorias, en esos
fundamentos parecia haber fisuras y fracturas. Asi, en sus palabras, “... opté,
fundamentalmente por las ricas posibilidades de la improvisacion porque
sabia que habia reunido en mi existencia, informacién, motivos, propositos,
ideales y reflexiones para que, cuando las necesitara, llegaran a mi voz con
oportunidad y acierto. En pocas palabras improvisaba yo porque no me
consideraba un improvisado. Un s6lido basamento me permitia hacerlo con
seguridad y aplomo”. La declaraciéon claramente conlleva un gran exceso
intelectual, una desmesura. ;Ese caudal de “informacion, motivos, proposi-
tos, ideales y reflexiones” era tan exhaustivo y tan omniabarcante que debia
llegar a su “voz con oportunidad y acierto” en la totalidad de los temas que
se tienen que abordar en una campana presidencial? ;Podia estar plenamente
seguro el candidato Lopez Portillo que ese “sélido basamento” de todos
los conocimientos que habia logrado reunir durante su existencia y que le
permitirian ser un orador fundamentalmente improvisado, incluian también
a los intrincados temas de la politica econémica necesaria para obtener un
desarrollo sostenible y de las politicas fiscal, monetaria y crediticia apropia-
das para esa finalidad? Del mismo modo, explicaba Lopez Portillo en sus
memorias que en el orden psicologico la improvisacion tenia un gran valor
politico, “algo parecido a la magia o el magnetismo”. Eso “politicamente
vale mucho” y “bien lo sabian y lo ensefiaban los sofistas”. Y al escuchar esa
afirmacion la conclusion es casi escalofriante: jEn materia de retorica y por
tanto de politica, Lopez Portillo se habia conducido durante su campafa y
posiblemente también posteriormente ya en la presidencia, inspirado en los
sofistas, embusteros habilisimos que tenian la capacidad para hacer aparecer
a la mentira con visos de verdad!?

De manera indudable, el candidato Lopez Portillo habia tenido ese talen-
to para improvisar al momento de pronunciar discursos. Sin embargo, tam-
poco contamos con evidencias que permitan sobrevalorar las excelencias de
esa virtud que evidentemente ese abogado convertido en politico al vapor
poseia. Solo un ego en ascenso meteérico como el que tenia Lopez Portillo

2 Ibid.
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pudo haber pretendido que él encarnaba al Demostenes bendecido del sis-
tema politico mexicano, al orador estrella del régimen de la Revolucién.
Consulto con gran interés unas publicaciones del pr1 de la época que se
editaron bajo el titulo de “José Lopez Portillo. Su Pensamiento”. Editadas
con parrafos y frases recogidas de esos mualtiples discursos que pronuncio6
durante su campana con base en la improvisacion y lo que se puede encon-
trar es algo muy distinto a una coleccion de perlas de sabiduria admirable
dignas del recuerdo universal. En realidad, lo que en general se recopil6 en
esas publicaciones es un recuento, a veces repetido ad nauseam, de lugares
comunes tipicos de la retdrica oficial del sistema politico mexicano, vague-
dades genéricas que por serlo eran de automatica validez universal o simples
recursos retoricos sin fondo pero de fuerte impacto efectista. En particular,
un conjunto de lugares comunes y generalizaciones obvias es lo que puede
leerse en esos textos sobre los temas que en materia econémica se tocaron
en aquellos discursos de campana: empleo, el campo, justicia distributiva,
economia mixta, ramas econémicas importantes, planeacion y reforma ad-
ministrativa y financiamiento del desarrollo. En rigor, en este ambito de
la economia se vertid en aquellos discursos de campana tan solo una idea
verdaderamente novedosa: la del uso de la concertacidn social para fines de
desarrollo econémico. De esa idea de Lopez Portillo emand el proyecto de
la Alianza Popular para la Produccién y que tan buenos resultados brindé
hasta que la inflacidon desbordada en ese sexenio la descarrilé en definitiva.
Como un caso de particular atencidn, en ese torrente de generalidades, para
el buen entendedor también se recogieron en esos discursos de campana de
Lépez Portillo amenazas veladas que en el momento nadie advirti6. A ma-
nera de ilustracion, en octubre de 1975, ante los empresarios de Guanajuato
el candidato Lopez Portillo advirtid respecto del sistema de economia mix-
. el sistema es mixto si cada quien —gobierno y sector privado— hace
su parte. Si alguien falla de alguna manera tiene que ser sustituido, y esta
sustitucidn no siempre es sana, pero hay ocasiones en que la sustitucion es
el menor de los males posibles”. La amenaza estaba clarisima para quien la
quisiera ver. La forma legal de esa sustitucion tinicamente podia ser median-
te la expropiacion.’

113

ta:

3 Pri., José Lépez Portillo. Su Pensamiento, México, (s.e.), (s.f.), pp. 116 y 182.
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Lo mas razonable habria sido que en la preparacion de los discursos de su
campana el candidato Lopez Portillo hubiese optado por un método dual.
Por un lado, para las alocuciones sencillas y directas no podia negarse la
efectividad y el impacto de la pieza improvisada. Como bien lo expresaba en
sus memorias, aunque de ninguna manera era el enfoque idéneo para todos
los discursos, en infinidad de situaciones la expresion improvisada “permite
que se establezcan corrientes ocultas de comunicacién por medio no solo de
la voz, sino de los ojos, del gusto, de la espontaneidad de la presentacién. Los
que escuchan saben que el que estd hablando es uno y que nadie le ha prepa-
rado lo que dice. Que es él; que es su capacidad; que es su responsabilidad,;
que es su autenticidad”. El argumento contiene en realidad una exageracion
y también una falsedad. Un discurso escrito también puede ser totalmente
auténtico y responsable si fue preparado con todo cuidado, con todos los
fundamentos de la técnica y de la ciencia. De hecho, aunque la pieza hubiese
sido preparada por otros, el hombre de Estado la hace suya por el solo hecho
de haberla pronunciado, de haberla dado a conocer. Y de manera muy clara,
en el caso de asuntos de fuerte profundidad técnica es siempre claramente
superior el otro enfoque: el de los “discursos previa y colegiadamente prepa-
rados” (la expresion es de Lopez Portillo en sus memorias). Y para que esas
alocuciones se elaboraran con toda exactitud y fundamento —es decir, para
que fueran responsables en una redaccion “previa y colegiada” debian par-
ticipar en su preparacioén expertos técnicos en sus respectivas especialidades.
“Claro —dice Lopez Portillo—, el documento leido anuncia la eficiencia de
un equipo y eso, también es importante”. * Pero en contraposicion, la verdad
era que el candidato Lopez Portillo parecia tener muy escasa inclinacién a
dejarse asesorar por los expertos y en particular cuando las ideas de éstos no
parecian coincidir con sus preconcepciones. Es decir, parecia muy clara la
existencia en él de una renuencia muy profunda a consultar y a escuchar.
Y este rasgo intelectual se mostraba en muchas areas de especializacion, en
particular en materia de banca central.

De manera especifica, en los temas de moneda, crédito y banca el can-
didato presidencial José Lopez Portillo debié haber convocado para la pre-
paraciéon de sus discursos de campana la asesoria del director del Banco
de México, Ernesto Fernandez Hurtado. Pero seguin todas las evidencias,

* Lépez Portillo, Mis Tiempos..., op. cit., pp. 410-411.
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nunca lo hizo. De hecho la relaciéon de ese candidato con aquel banquero
central no fue de respeto intelectual e institucional sino lo contrario. Asi,
de manera un tanto eufemista Lopez Portillo llegd a escribir en sus me-
morias que con Fernandez Hurtado del Banco de México habia llegado a
“establecer términos armoniosos superando problemas viejos”. Sin embargo,
con muy alta probabilidad la realidad habia sido muy diferente y las razones
fueron expuestas por el propio Lopez Portillo en esas mismas memorias. Y
esas razones habian sido textualmente que siendo el secretario de Hacienda
no habia coincidido con Fernindez Hurtado “en la apreciacién sobre las
formas y los conductos para ejercer la lealtad a las instituciones”.” La frase
es suficientemente vaga como para buscar la no comprensiéon del lector. Si
Lopez Portillo hubiese querido ser claro debié haber escrito en ese texto
autobiografico que Fernandez Hurtado, al igual que Margain, habian inten-
tado moderar la politica econémica fuertemente expansionista que se estaba
siguiendo durante esa administraciéon del presidente Echeverria y que el
desenlace final habia sido exactamente el que esos dos funcionarios habian
intentado evitar: el de una muy intensa crisis de balanza de pagos, con cierre
del crédito externo y devaluacién de la moneda nacional.

Sin embargo, no hay duda del distanciamiento inexorable que se produjo
entre ese banquero central y el secretario de Hacienda en razén de que Lopez
Portillo, extrafo individuo, interpreté los estuerzos de Fernandez Hurtado
para al menos moderar las presiones inflacionarias que desataba la politica
expansionista que se seguia como de falta de lealtad y de subordinacién que
debia a autoridades superiores. Es decir, tal vez José Lopez Portillo nunca
habia oido hablar en su vida de la autonomia de muchos bancos centrales del
mundo y de la razén de ser de esa figura legal aunque en México el banco
central no gozara de esa prerrogativa. El caso se aclara en el apunte personal
que hizo Lépez Portillo ya siendo presidente del 22 de abril de 1977:

“El Banco de México se autorige en ‘guardiin supremo de la economia’ y ac-
ta por su cuenta. Era la vieja prictica de Fernindez Hurtado para asustar a los
politicos y manejarlos a su antojo. Lo intuia yo, como Secretario de Hacienda.
Incluso tuve un choque con Fernindez Hurtado cuando, sin autorizacion,
hizo publicas sus reflexiones sobre el gasto pablico. Entonces le reclamé y me

5 Ibid., p. 430.
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contestd que €l tenia dos lealtades: una con el Gobierno y otra con el pais, y que
ésta era la importante. Entonces le dije que si formaba parte del Gobierno, su
lealtad al pais debia someterse a las jerarquias del Gobierno sin erigirse en juez
de lealtades, salvo que renunciara al Gobierno. En fin, tuve problemas, por lo
que no lo confirmé (como Director del Banco de México)”.°

En una entrevista periodistica el dia de su destape como candidato presiden-
cial y poco después en su discurso de aceptacion de la candidatura, Lopez
Portillo emiti6é un voto de plena aprobacion al Plan Basico de Gobierno que
su partido habia preparado para que le sirviera de guia para su gobierno. En
tal sentido, en la entrevista periodistica expresé que “el Plan Basico elabora-
do por el pri (era) coincidente con (sus) convicciones y con los planteamien-
tos que su politica le impone, asi como con las circunstancias nacionales”. Y
en el discurso aludido de aceptacién de la candidatura Lopez Portillo ratifi-
c6: “No reconocemos otro imperativo que los grandes objetivos nacionales
que en el Plan Basico estan consignados y que desde el 25 de septiembre
hice mios. Es obra de los mejores hombres del partido™.”

Bonitas frases las anteriores, pero con un valor tan sélo retorico. ;De
verdad fue tan estricta la fidelidad del primero candidato y después presi-
dente electo de una muy importante propuesta en materia de politica fiscal
contenida en dicho Plan Basico en cuanto a la necesidad de “contar con
finanzas publicas sanas...”? Y poco mas adelante en el cuerpo de ese Plan
Basico venia la propuesta de politica monetaria para el sexenio que co-
menzaria a partir del 1° de diciembre de 1976 y la cual resulté mucho mas
amplia y especifica que para la politica fiscal. Asi, segiin ese documento la
politica monetaria a aplicarse en la siguiente administracion deberia alejarse
“por igual, de una ortodoxia monetarista que convierte en fin lo que es
instrumento, y de un paternalismo populista que cree en el milagro de la
emision... Una politica monetaria para nuestro desarrollo econémico acor-
de con nuestras necesidades y que busque la creaciéon de riqueza nacional y
no de falsa riqueza monetaria”. Y ya entrando en mayor precision se agre-
gb en ese Plan Basico que “en materia monetaria, los financiamientos que
el Banco de México conceda al sector publico y a la banca privada deben
ajustarse estrictamente a la capacidad de ampliar el medio circulante sin

¢ Ibid., p. 573.
7 Pr1., José Lépez Portillo. Su Pensamiento..., op. cit., p. 129.
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propiciar aumentos inflacionarios en el nivel de precios...”. Sin embargo,
lo que sucedi6 en los frentes fiscal y monetario durante el sexenio de Lopez
Portillo, sobre todo después de haberse salido del programa que se tenia con
el em1, desmiente plenamente lo que se escribié sobre esas materias en el
mencionado Plan Basico. En el sexenio de Lopez Portillo ni hubo “finanzas
publicas sanas” ni tampoco un manejo segn el cual los financiamientos del
Banco de México se ajustaran “estrictamente a la capacidad de ampliar el
medio circulante sin propiciar aumentos inflacionarios...”.*

En su libro La Herencia, Jorge Castaneda explica que el presidente
Echeverria colocé a su amigo Lopez Portillo en Hacienda por razones prin-
cipalmente politicas: “lo nombroé secretario de Hacienda porque lo pensaba
hacer presidente, no fue presidente por haber fungido como secretario de
Hacienda”. Asimismo, si Lopez Portillo no fue ubicado por el presidente
Echeverria en otra cartera alternativa, digamos Presidencia o Patrimonio
Nacional, fue porque sélo desde esa “poderosisima Secretaria de Hacienda
podia contrarrestar entre los empresarios y gobernadores, la tremenda ven-
taja acumulada por Mario Moya en la contienda”. Al parecer, Lopez Portillo
debi6é haber cumplido ese papel satisfactoriamente, pero a la vez también
pudo haber aprovechado la oportunidad para compenetrarse en la profundi-
dad de los problemas hacendarios y en general en los problemas de la politica
econémica. Para tal fin tuvo una magnifica oportunidad en la persona de
su subsecretario del ramo, Mario Ramén Beteta, individuo inteligente y
con una muy vasta preparaciéon en ambas materias. Pero evidentemente, ese
secretario improvisado no aprovechd tan importante oportunidad aunque
al presidente Echeverria si le haya sido de gran valia esa posicion en la es-
tructura administrativa para fortalecer la perspectiva de su elegido secreto,
de su caballo negro pues. Asi, segiin Castaieda, cuando ya en retrospecti-
va el expresidente Echeverria explicaba “—como explicé a Moya el 23 de
septiembre de 1975 durante una breve conversacién en Los Pinos después
del destape— que el candidato triunfador era el mas enterado en materia de
economia” se aprecia que ese elector tenia su argumentacion perfectamente
preparada. La caida de su antecesor Margiin y otros factores como sus in-
clinaciones ideoldgicas o la influencia de su hijo José Ramén hicieron que
en Hacienda Lopez Portillo se inclinara radicalmente por el bando de los

8 Pr1., Plan Bésico de Gobierno 1976—1982, México, (s.e.), 1975, pp. 49 y 52-54.

39



HISTORIA DEL BANCO DE MEXICO XV

inflacionistas. Dice al respecto Castafieda que todavia hasta mayo de 1973 se
discutian en el Gabinete Econdémico los temas de la inflacidon, el endeuda-
miento externo y los problemas de balanza de pagos que incluian de manera
ominosa la posibilidad de una devaluacién. Sin embargo, agrega ese autor,
una vez designado Lopez Portillo se siguid la practica del avestruz y se omi-
t10 sistematicamente incluso la mencidén de tan amenazadoras cuestiones.
Segtin Castaneda, “el propio Lopez Portillo verbalizaba su situacién mejor
que nadie, advirtiéndole a sus colaboradores cercanos que ni le hablaran de
la ‘deva’, y diciéndole a Porfirio Mufoz Ledo en abril de 1975, en medio de
fuertes presiones contra el peso, que ‘aqui no se devalta nada, porque aqui
hay muchos huevos’”. Pero la historia cuenta que esos huevos no durarian
de manera indefinida.’

“Los huevos” para impedir que hubiera devaluacion se terminaron en
definitiva cuando Loépez Portillo ya era presidente electo. Atras habian
quedado, para no regresar, los tiempos de la campana y de la propia elec-
cion. Desde esa atalaya tan importante como era ser presidente electo Lopez
Portillo debid estar muy atento y reflexivo sobre la forma tan dramatica en
que terminaba el sexenio de su antecesor y amigo. Aquél cuyas intervencio-
nes directas le habian dado la candidatura presidencial. Pero lo que puede
apreciarse en forma retrospectiva es que esa actitud de reflexiéon nunca apa-
recid en la persona de Lopez Portillo o si aparecid lo llevéd a conclusiones
totalmente erroneas. Castaneda dice en su libro que “la traumatica devalua-
ci6n del peso del 31 de agosto —la primera en 22 afios— hundid al sexenio
en la histeria y la zozobra, y exacerbd las tensiones entre la administracion
agonizante y los sectores desencantados desde antes”.!” Con buena memoria,
como la tenia, en su autobiografia Lopez Portillo consigna la gravedad de
la crisis y la forma en que “cundia el temor. La sociedad mexicana estaba
asustada, aterrorizada por rumores y congestionada de chismes”. Asimismo
consigna ese testigo privilegiado que “vino la fuga de capitales, se agravo
la inflacidn; se impuso la devaluacion y la basqueda del equilibrio salarios-
precios”. Sin embargo, extrafia mente la de Lopez Portillo, la claridad del
analisis se pierde totalmente a partir de ese punto. Lopez Portillo registra
efectivamente a continuacién que “como siempre las fuerzas econdmicas

? Jorge Castafieda, La Herencia, México, Extra Alfaguara, 1999, p. 367.
0 Ibid., p. 378.
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del capital se comportaron desobligadas, volubles, agresivas y beneficiadas
con el desorden inflacionario”. Pero sorprendentemente nunca se pregunta
ese memorialista cuales pudieron haber sido las causas de ese “desorden
inflacionario” y por cuales razones, en ese preciso momento de la historia
econdémica de México y no antes durante los 22 anos previos, “los especu-
ladores de siempre le hicieron el juego a intereses extrafios y jugaron contra
el peso...”. ;A aquel presidente no se le ocurrié pensar que esas fugas de
capital nunca entraron en accion para hacerle “el juego a intereses extranos”,
sino que simplemente los tenedores de esos fondos que se habian fugado lo
habian hecho para conservar el valor de sus ahorros en moneda extranjera?
Cualquier economista con dos dedos de frente le hubiera podido anticipar
a Lopez Portillo esa conducta por parte de los agentes econémicos ante una
apreciacién tan marcada del tipo de cambio real de la moneda mexicana
como la que habia tenido lugar. Esa apreciaciéon que habia sido provocada
por la inflacién interna, era la causa que habia dado lugar al muy dafino
fenéomeno al cual hace alusiéon aquel memorialista en su autobiografia del
“rompimiento del tradicional entendimiento ticito entre el sector privado,
el obrero y el pablico...”. La inteligencia de Lopez Portillo no habia sido
insuficiente sino, extranamente, impedida casi ontolégicamente para invo-
lucrarse en procesos analiticos relativos a fendémenos de la realidad con sus
respectivas causas y efectos.

La prueba de fuego para el exsecretario de Hacienda, candidato presi-
dencial y expresidente de la Republica, José Lopez Portillo, respecto de la
comprension de los origenes de las dos muy profundas y traumaticas crisis
cambiarias en que terminaron los sexenios 1970-1976 y 1976-1982 esta con-
tenida en los pormenorizados apuntes autobiograficos que el personaje pu-
blic6 hacia el ano 1988. Los pasajes correspondientes estan contenidos en el
breve capitulo que lleva por titulo “La conjura contra Echeverria. Dramatico
fin de sexenio”. En términos generales, el contenido de ese capitulo parece
mas propicio para la mirada de un psicologo que de un historiador o de un
estudioso del pasado econémico de México. Por desgracia, lo mismo podria
decirse desde la perspectiva de un experto en literatura esotérica o en rea-
lismo fantastico. Y practicamente igual puede opinarse si el enfoque es el de
la economia vudi. Asi, cuando el compromiso narrativo oscila sin rumbo

" Lépez Portillo, Mis Tiempos..., op. cit., pp. 430-431.
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entre los extremos de la obsesion metafisica y la iracundia de un Savonarola
incendiado, se pierde toda capacidad para el analisis objetivo, para lo que los
historiadores llaman heuristica. En esa tonica, las explicaciones que el me-
morialista Lopez Portillo aportd para la crisis en la que terminé el sexenio
del presidente Echeverria no tienen desperdicio en el sentido mas negativo
que puede tener el término. Merecen la cita completa:

“Es dificil lo que sigue, pero creo que debe decirse. Pareciera como si algin
propdsito externo, inteligencia muy bien organizada, hubiera encontrado los re-
sortes ocultos que mueven a la sociedad mexicana y su idiosincrasia, y los hiciera
funcionar periédicamente para orientar y proteger los rumbos o las garantias
favorables a sus propios intereses y seguridades. Eso suena, sin duda a politica
ficcion. [Pero] hay cosas que se sienten, especialmente cuando tiene uno la
vision y la sensibilidad de la cumbre. Algo amorfo, innominado que se mueve,
que actia en la sombra o en el rincén y que conoce nuestro modo de ser; nues-
tros miedos; nuestros panicos; nuestra crueldad; nuestra maledicencia; nuestra
autodenigracién, nuestra falta de solidaridad; nuestro egoismo. En fin, qué sé
yo, resortes implicitos pero ya experimentados. Hasta creo que técnicas clasi-
ficadas en manuales, con especialistas frios y atentos que hacen sus féormulas
y las aplican en reciproca compafiia, aunque suene grotesco. Férmulas de de-
bilitamiento y sumision, de dependencia, sin riesgos de acciones expresas; sin
compromisos politicos, sin tener que contestar preguntas, sin usar la fuerza,
ni explicar su uso; algo, en suma aséptico, sutil, inteligente y odioso. Formula

Poinsett y Texas. Nosotros contra nosotros. Divididos y vencidos”."?

Asi, dada la muy singular forma de pensar del memorialista Lopez Portillo,
lo segundo que cabe destacar en su enfoque es el espiritu maniqueista con el
que escribid sus memorias. Obsesionado con la idea de que el mundo en ge-
neral y la historia de México estan siempre determinados por una separacion
dialéctica tajante entre buenos y malvados, esa vision le agrega dioptrias a la
miopia analitica que ya padece de antemano ese cronista. Y con base en esa
visidn maniquea, en la crisis de finales del sexenio de Echeverria, en las filas
de los malvados se ubicaban inexorablemente “los especuladores de siempre”
quienes, como habia sido imposible evitar, “le hicieron como siempre el jue-
go a intereses extranos y jugaron contra el peso aprovechando las ventajas del

12 Ihid., pp. 431-432.
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régimen juridico de propiedad...”. Pero siendo jurista de formacién, ;por qué
denunciaba Lépez Portillo la conducta de los especuladores que a final de
cuentas habian actuado de conformidad con el régimen de derecho vigente?
Si ese comportamiento de jugar “contra el peso” no habia sido ilegal, lo mas
l6gico habria sido preguntarse cuales incentivos habian llevado a esos espe-
culadores a sus acciones especulativas. Asimismo, en esa concepcidn mani-
queista del devenir econémico de México, en el bando de los malvados Lopez
Portillo también ubico necesariamente a los banqueros. Estos acudieron en
noviembre de ese afio fatidico de 1976 ante el presidente electo quejandose de
que los bancos estaban empezando a sufrir una corrida masiva de depositantes
de grandes dimensiones y que no contaban con los recursos liquidos para ha-
cerle frente a los retiros. Y sefala entonces iracundo Lopez Portillo respecto
de dicha situacién: “Entendi, claramente, que los banqueros, presas del terror,
querian transferirle al Gobierno, como culpa, los riesgos de un panico, cu-
randose en salud, lavindose las manos™."* En realidad, lo que paso es que ese
presidente electo no entendi6é nada. Cuando se desata una corrida bancaria
masiva en cualquier parte del mundo el Gnico actor capacitado para inter-
venir es el gobierno, a través de la accion de un 6rgano de Estado que es el
banco central. Este, en su calidad de prestamista de Gltima instancia, debe su-
ministrar todo el efectivo que se requiera para atender los retiros hasta que se
logre abatir el panico. En realidad, en esa delicada coyuntura aquel presidente
electo lo que debid haber hecho era congratularse de que el Estado mexicano
contase con un banco central debidamente organizado para hacer frente a una
corrida de magnitud sistémica. Pero no estaba en el horizonte intelectual ni
psicologico de Lopez Portillo hacer ese reconocimiento. Asimismo, tampoco
nunca le interesaria conocer el libro clasico de Sayers donde qued¢ tipificada
esa funcidn tradicional de la banca central.

No es de extranar que dada la cercania filial, el hijo de Lopez Portillo —José
Ramoén— también compartiera esa vision maniquea de la historia y de la poli-
tica tan caracteristica en su padre. Asi, segin el testimonio de José Ramoén, en
su paso por la Secretaria de Hacienda en calidad de ministro su padre nunca
pudo superar ni tampoco procesar “la polarizacidn entre los técnicos ortiz-
menistas de Hacienda, anteriormente encabezados por el secretario saliente,
Hugo Margain, y los nacionalistas econémicos de la Secretaria de Patrimonio

1 Ibid., p. 431.
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Nacional de dénde venia Lopez Portillo, liderados por Flores de la Pefia”. Por
un lado, explica José Ramoén, “su falta de experiencia en los asuntos financie-
ros y en las negociaciones internacionales lo alentb a conservar a los técnicos,
sin desbandarlos como lo esperaba Flores de la Pena”. Pero de manera adi-
cional, hay otras consideraciones que no se hizo Jos¢ Ramén. Una de ellas,
que Lopez Portillo nunca hubiera podido deshacerse de esos técnicos sin la
autorizacion expresa del presidente Echeverria y ademas porque posiblemen-
te éste, con cierta intuicién politica, tal vez pensd que la destitucion de esos
técnicos pudo ser mal vista por la opinidn publica e incluso despertar mucha
desconfianza entre los agentes econémicos. Y ademas, en altima instancia, lo
que se sabe es que ni el propio presidente Echeverria como tampoco Lopez
Portillo estuvieron anuentes a prestar oidos a los puntos de vista de esos téc-
nicos supuestamente ortizmenistas, en particular después de la destitucion de
Margain." En adicién, en sus memorias Lopez Portillo consigna que ya sien-
do presidente electo y en plena crisis econdmica solia recibir a esos técnicos
en las personas del secretario Mario Ramoén Beteta, del subsecretario Miguel
de la Madrid y de Fernandez Hurtado del Banco de México. Y a continua-
cion agrega que llegaban a visitarlo a su casa “con cara de circunstancias y
rictus de angustia”. Pero en rigor también pudo haber leido en los rostros de
aquellos funcionarios otro mensaje: un “se los advertimos. Todos nuestros
temores de una gran devaluacién se han materializado”."”

Desde luego, ya se ha visto, uno de los componentes de esas elucubracio-
nes esotéricas que Lopez Portillo discurrid para explicar la dramatica crisis
en la que termind el sexenio de Echeverria fue el maniqueismo: la separacion
del mundo entre buenos y malos. El otro componente fue su propia psicolo-
gia. Mente retorcida y confusa —no hay en esos parrafos extranos y enreda-
dos el mas minimo intento de explicacion racional para los fenémenos— de
comprension. Las obsesiones metafisicas con resabios diabolistas impiden ni
tan siquiera el mas leve intento de analisis explicativo y de documentaciéon
ilustrativa sobre el fendmeno, reiterado secuencialmente en la historia de la
civilizacion, de las crisis economicas. ;Exageraciones? No: oigamos al memo-
rialista Lopez Portillo:

" Castanieda, op. cit., pp. 367-368.
15 Lépez Portillo, Mis Tiempos..., op. cit., p. 430.
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“Hay una inteligencia detras, organizada para alcanzar sus propios fines que
actia, evidentemente, y de cuya existencia y personajes sabemos y sus accio-
nes ignoramos. Es siniestro. Y lo grave es, que la materia prima que se usa es
nuestra, somos nosotros. INo necesita mas. Un rumor, una insidia, una calum-
nia, una difamacién sembrada, ‘filtrada’ en medios de comunicacidén internos
y externos, dociles o malévolos;... Y basta. El resto lo hacemos nosotros con
nuestras inseguridades, maledicencias y complejos holocausticos o de inferiori-
dad, y vienen y van los rumores enervantes; los terrores estrujantes; los panicos
aniquilantes; las fugas y los negocios contra el pais y en favor de otros al abara-
tar nuestra economia, mano de obra, recursos naturales y ceder la autonomia y
firmeza de nuestras politicas. Y asi sentia yo la final del sexenio de Echeverria.

Algo nos manipulaba en la sombra a través de nosotros mismos”.'®

Es posible una aproximacion de analisis critico, que por brevedad no se
intenta aqui, para esas reflexiones de Lopez Portillo con base en el méto-
do puntual. Sin embargo, para fines tan sélo de ilustracion dos ejemplos.
Dice equivocadamente ese memorialista que la devaluacidn abarata nuestros
recursos naturales. Falso, si esos recursos naturales son bienes comercia-
bles como el petrdleo, siempre tienen una cotizacidén en divisas dada por el
mercado internacional. Lo que si era cierto es que la devaluacidn abarata la
mano de obra local al reducir los salarios en términos de poder de compra
como lo hace en general también la inflacién. Pero si no se deseaba que los
salarios reales se deterioraran, ;por qué se seguian politicas expansionistas
conducentes precisamente a que se generara inflacién y se produjera even-
tualmente devaluacién cambiaria? En fin, mente retorcida y confusa que en
lugar de buscar explicaciones creibles preferia, con marcada tendencia a la
paranoia, elucubrar en términos esotéricos “complejos holocausticos...”. Y
en esa eventualidad, concluia con fatalismo aquel memorialista desorienta-
do, “tendriamos que meditar en idiosincrasias trascendentales y misteriosas
de las que Moctezuma fue protagonista y victima. Seria interesante”. Tal
vez si interesante en términos de literatura fantastica, pero totalmente inatil
desde el angulo de la interpretacién histérica.

Si bien una crisis de balanza de pagos muy severa, como la que ocu-
rrié a finales del sexenio del presidente Echeverria, es siempre un fend-
meno que tiene complejidad explicativa tampoco es, como lo sugieren las

19 Ibid., p. 432.
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reflexiones de Lopez Portillo, un evento cdsmico o metafisico imposible de
estudiar: de “circularidad impenetrable” segtin la frase famosa de la maestra
Joan Robinson. Es decir, para Lopez Portillo era perfectamente concebible
que hubiera “algo siniestro”, “una estructura intencionada” que daba lugar
a “esa tendencia mexicana a los ciclos holocausticos...”. A continuacidn, a
partir de esas premisas cuasimagicas se lanzaba a la descripcion de una se-
rie de conductas desestabilizadoras y especulativas para cuya ocurrencia no
podia encontrar explicaciones racionales. Entre esas conductas posibles con-
sideraba “un articulo sobre la situacién econdémica y sus riesgos publicado
en periddicos extranjeros, en los sitios y en las oportunidades catalogadas”.
Y posteriormente abundaba: “Una composicidon de tesorerias de empresas
trasnacionales; una compra apresurada y ostentosa de dolares, un manejo
malévolo del precio del peso en bolsas remotas; un fruncimiento de cejas
del real patrén de la empresa extranjera de la que los nuestros son testafe-
rros; un comentario soérdido sobre alguna linea politica o algin personaje”.
JTodas esas conductas —y muchas mas de parecida naturaleza— eran total-
mente incomprensibles e inexplicables desde un punto de vista racional? De
ninguna manera. Bastaba con que se entendiera la muy marcada apreciaciéon
que habia tenido el peso mexicano durante los afios precedentes para que
se dedujera que los agentes econdémicos quisieran proteger sus fondos de
los riesgos de una devaluacion que se sentia inminente. Nada mas! ;Coémo
pudo haberse combinado en un solo individuo tanta confusiéon mental con
un indudable talento literario? Mas atin: ;como una persona tan obnubilada
por los oscurantismos —de intelecto tan obtuso— pudo haber llegado a car-
gos tan elevados en la administracidon puablica e incluso a la Presidencia de
la Republica?

Respecto de la ola de rumores, chismes y chistes que se desatd en cas-
cada durante aquel fin del sexenio del presidente Echeverria, ;por qué no
se admitia, con todo realismo, que en buena medida habia sido detonada
por el propio “estilo personal de gobernar” de ese mandatario? En un es-
fuerzo de analisis biografico magistral, el brillante historiador Daniel Cosio
Villegas habia descubierto en el perfil del presidente Echeverria rasgos de
excesiva locuacidad, oscuridad, simpleza, ingenuidad, ignorancia, desorden,
prisa, torpeza.'” En realidad, los rumores y chismes que se intensificaron de

' Daniel Cosio Villegas, El Estilo Personal de Gobernar, México, Cuadernos de Joaquin Mortiz, 1973.
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manera terrible a lo largo del fin de ese sexenio se habian iniciado desde
mucho antes. Y las principales razones habian sido los rasgos en la persona-
lidad del presidente Echeverria y que habian sido puestos en descubierto por
el historiador Cosio. De hecho, ya se ha dicho, esa ola de rumores y chistes
habia empezado desde mucho tiempo antes en el sexenio de que estallara la
crisis cambiaria en 1976. Sin embargo, es evidente que los sucesos de esa cri-
sis habian exacerbado de forma muy importante la intensidad de los rumo-
res. Todo ello habia ocurrido, en vez de la peregrina idea de Lopez Portillo
de que “algo nos manipulaba desde la sombra a través de nosotros mismos.
Rumores a veces hasta infantiles: golpe de Estado, fuga de capitales, chis-
mes, chistes”. La verdad desnuda es que con sus conductas, sus desplantes y
su retdrica el propio presidente Echeverria habia motivado esa avalancha de
rumores y chismes. Ademas, con la politica econdémica que habia decidido
seguir durante su sexenio y su escandalosa declaracion de que “las finanzas
se manejan desde Los Pinos” habia detonado de manera indirecta la fuga
de capitales que anos después su amigo Lopez Portillo se permiti6 atribuir
a “una fatalidad que, ritmicamente, se reitera y que pudiera ser fijacion
multigeneracional de teogonias tan remotas como los origenes”. Asi, de esa
mente propicia a imaginar las conjuras cosmicas mas extranas e increibles
sali6é también la extrana idea de que a finales de ese sexenio oper6 una inte-
ligencia “organizada para alcanzar sus propios fines...”. De esa inteligencia
oculta se habian supuestamente derivado todos los males que desembocaron
en esos muy duros dias en que termind el gobierno del amigo Luis. Pero el
destino tenia reservado que el suyo terminaria aun peor.
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3. EL DISCURSO DE TOMA DE PROTESTA

La sociedad mexicana sali6 del sexenio del presidente Luis Echeverria muy
desgarrada, desconcertada, dividida y sumida en la incertidumbre. Pero en
su rescate el presidente entrante le tendi6é un puente de plata. Asi, su discurso
de toma de posesion empezd con una suerte de tabla de salvacion para el pre-
sidente Echeverria que terminaba su sexenio en un marco de muy profunda
impopularidad. Como primer intento de reivindicacion, Lépez Portillo ex-
presé que relevaba en el poder “a un Presidente patriota y lleno de pasion
creadora”. A continuacidn agregd, en un “homenaje de admiracién y res-
peto”, que su predecesor siempre habia enfrentado con valor los problemas
y que habia conseguido superar los obsticulos. Segtin Lopez Portillo, con
el presidente Echeverria los mexicanos habian ganado en “conocimiento
de nosotros, de nuestra situacién y de nuestras posibilidades y la sociedad
mexicana se encuentra mejor preparada para enfrentar los retos presentes y
por venir”. Y entre los avances conseguidos durante su régimen se contaba
que habia logrado derrumbar “estructuras mentales anquilosadas”, despertar
“la conciencia de los mexicanos y su responsabilidad”, hacer “mas grande el
territorio nacional” y “mas solida su base” ademas de habernos llenado “de
orgullo al proyectar los ideales de nuestra Revolucion al ambito internacio-
nal con vigor y lucidez sin precedentes”. Echeverria, para entonces ya muy
vituperado, despreciado y escarnecido, debi6 sentirse agradecido. Tal vez en
ocasion de esa ceremonia de toma de posesion recogeria la tltima probada
de las mieles del poder y el Gltimo aplauso publico.!

! Discursos pronunciados por el licenciado José Lopez Portillo, presidente Constitucional de los Estados Unidos
Mexicanos, Primer Aniversario, diciembre 1976-1977, México, (s.e.), (s.f.), p. 3.
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Indudablemente, aquel discurso de toma de posesion fue una bella pieza
de oratoria politica que surtio el efecto magico de convocar a la reconcilia-
ci6n de los mexicanos y a la recuperacidon de la esperanza nacional en esa
coyuntura transexenal tan pletérica de incertidumbres y pesimismo. Sin
embargo, en sentido retrospectivo Lopez Portillo no parece haber cobrado
mucha conciencia de las razones por las cuales su discurso inaugural ha-
bia resultado tan exitoso. Esa reflexion no aparece en forma directa en las
memorias que escribi6 Lopez Portillo, pero si hay ahi la valiosa indicacién
de que para emprender su preparacion habia elegido el camino de la cons-
truccién positiva: “Escogi la esperanza, pedi tiempo, propuse programas,
alianzas, levanté expectativas reales, asumi responsabilidades”. En contraste,
segiin sus memorias, para la preparacion de ese discurso rechazé “el asustar
mas a una sociedad, porque no queria dafar la historia, no acolchar mis
riesgos, por la posibilidad pasajera de derribar para sobresalir de las ruinas
o iluminarme con rajas del arbol caido”. Pensé que en la preparacion de
ese discurso inaugural se le abria la opcidn, que desechd, de “imputar res-
ponsabilidades al régimen saliente para librame asi de cargos y construir mi
prestigio sobre el desprestigio, partiendo del terror, la exageracion o aun la
difamacidn...”. A diferencia, dice que escogi6é “cultivar la esperanza, rati-
ficar el destino con optimismo; reafirmar la fe y lanzar al pais a una esfor-
zada accion compartida, racional, posible, comuan y clara”. En términos del
memorialista, esa propuesta se lanzo6 bajo la divisa general que habia guiado
a su campafa de que “la solucion somos todos” y “todos teniamos respon-
sabilidad sin agobiarnos buscando o inventando culpables. Todos éramos
responsables de que México viviera”.

Como se aprecia en las lineas anteriores, Lopez Portillo explica, —con
bastante claridad, por cierto— el enfoque que us6 como guia para la prepa-
racidn de su discurso inaugural. Sin embargo, ya se ha sefalado, no aborda
para nada el tema de las razones que explicaron el indudable éxito de esa
alocucidn. ;Por cuiles razones tuvo ese discurso un impacto tan positivo?
Una de esas razones, muy evidente al leerlo desde la posteridad, fue su bue-
na manufactura. El abogado Lopez Portillo tenia incuestionablemente una
pluma agil y se nota en ese texto, sobre todo estilisticamente. Y un elemento
también clave fue el mensaje de reconciliaciéon que envid, de hermandad y

2 José Lopez Portillo, Mis Tiempos. Biografia y Testimonio Politico, México, Fernindez Eds., 1988, t. I, p. 460.
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unién entre todos los mexicanos. S6lo mediante la solidaridad seria posible
sacar a México de la postracidon en que se encontraba. Y otra de esas claves,
se advierte con precision en las citas anteriores del expresidente, consistio
en enviar una convocatoria de optimismo constructivo: habia que ver a la
crisis como oportunidad y a los retos como motivo de superaciéon. Y des-
de luego, habiéndose tratado de un discurso popular, otra de las claves fue
la empatia que logrd despertar: usar la emocion colectiva para mover a las
almas y asi restaurar la confianza y la autoestima de los mexicanos. En ese
discurso, Lopez Portillo consiguid levantar el convencimiento de que en el
sexenio que estaba por comenzar habria, en su oferta personal, un liderazgo
constructivo en el cual la ciudadania podia confiar. Un liderazgo que se
utilizaria para hacer renacer la solidaridad y la unién de todos los mexicanos
y lo mas importante: para llevar a cabo un buen gobierno con base en una
programaciéon muy cuidadosa y responsable. Y como broche de oro hubo en
ese discurso una exaltacién muy conmovedora de la mexicanidad, del alma
de una nacién Gnica y excepcional de la que habia que sentir un inmenso
orgullo. Sin embargo, frente a todas esas virtudes de la retorica es posible
encontrar en ese discurso de toma de posesion la esencia del veneno. Y por
esa esencia del veneno deben entenderse las deformaciones doctrinales, los
sesgos 1ideologicos y los errores intelectuales de cuya conjuncién practica se
derivaria el desastre en que termind el sexenio del presidente Lopez Portillo.

La principal virtud que se derivé de aquel discurso de inauguracion fue la
convocatoria a una reconciliaciéon nacional. Es casi seguro que esa intenciéon
fue explicita en Lopez Portillo y el tema fue abordado desde los primeros
parrafos. Para empezar, la conciliacion deberia derivarse del propio cumpli-
miento de la Carta Magna. “He protestado —expresé enfatico aquel presi-
dente en su toma de protesta— cumplir y hacer cumplir la Constitucién. Eso
significa que mi responsabilidad es cuidar la unién de los mexicanos, que
sin ella no habria mas México”. Y ya hacia el cierre del discurso se volvid a
abundar en esa idea: “Tenemos un gran pais. Superar los problemas actua-
les depende solo de nosotros mismos, de nuestro trabajo, responsabilidad,
disciplina, seguridad y prudencia, empezando por el propio gobierno y por
las clases que tienen mas recursos. Cada quien tiene algo que hacer. Me co-
rresponde sefialarlo”. La salida de la crisis y el avance a estadios superiores de
desarrollo deberia fincarse en un trabajo muy efectivo del gobierno con el
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fin de “impulsar la colaboracién dinamica y eficaz de todos los sectores de
la poblacién, reconocer la funcién social de la propiedad y garantizar la que
esta constituida conforme a nuestras leyes”. En ese sentido y con esa guia,
“todo el pais debe organizarse para producir, distribuir y consumir confor-
me a nuestro propio modelo..., sin hostilidades ni exclusivismos, pero si con
firmeza nacionalista”. En muy buena medida, esa conciliaciéon debia darse
en beneficio de las clases menos favorecidas: “Esta es la primera solidaridad a
que convoco a los mexicanos: organizarnos a partiry a pesar de la crisis, para
que los niveles minimos de vida y de dignidad alcancen a todos, particular-
mente a la poblacién rural y otros grupos marginados, para abatir los des-
equilibrios mas flagrantes que afectan a sectores y regiones del pais”. Y de
manera muy importante, trascendental podria decirse, se dio el llamado a la
conciliaciéon entre los factores de la produccion: a “obreros y empresarios les
preciso que el problema principal no se da entre ellos sino en todo el aparato
productivo de la nacién como tal y el exterior. Seria necio suponer que la
respuesta es el enfrentamiento que reduce o hasta cancela nuestra capacidad
de produccién y competencia como pais... con jaloneos entre los sectores
no saldremos de la acechanza. Ello estd demostrado hasta la saciedad: esa ab-
surda carrera suicida entre devaluacidn—precios—salarios—devaluacion, que
expropia y exporta la riqueza nacional y no lleva a lugar alguno”.’

Otro de los aciertos notables en aquel discurso de toma de posesion fue su
capacidad para transmitir optimismo, para despertar esperanza por el hecho
de que se iniciaba un nuevo gobierno con una promesa de mejoria y avan-
ces. Desde el propio principio de la alocucion Lopez Portillo arengd: “He
protestado lealtad y patriotismo, servir al bien y a la prosperidad de la unién,
al desarrollo democratico, popular e independiente. Me corresponde ahora
y aqui declarar ante esta soberania, como los procuraré..., pues no es esfuer-
zo ni responsabilidad de uno solo, hazana participativa de todos”. Y desde
luego, la oportunidad que ofrecian los tiempos dificiles que corrian y que
“ponen a prueba instituciones, sistemas, solidaridad y caracter”, era propicia
para hacer despertar esperanzas: “El pueblo, en su circunstancia, nos exige
que no haya disimulos ni demagogias. Nos pide congruencia entre el deber
y el hacer revolucionario; entre palabra y accién. Afrontar, sencillamente y
con madurez nuestra verdad. Por ello siempre partiremos de lo cierto para

* Discursos pronunciados por José Lopez Portillo, op. cit., pp. 5, 10, 11, 12, 34 y 36.
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alcanzar lo justo, perseverando en nuestra libertad. Ni analisis triunfalistas
o superficiales, ni remedios faciles o precipitados”. De hecho, si una de las
intenciones era lograr que floreciera la esperanza, qué mejor posibilidad que
ofrecer un horizonte de bienestar: “Ante la limitacion de recursos que ca-
racteriza al subdesarrollo se pretende, siquiera, alcanzar niveles minimos de
bienestar en alimentacién, salud y educacidon. Hemos de organizar nuestra
convivencia para que, por el solo hecho de existir en ella, cada posibilidad
de trabajo honesto satisfaga aquellas necesidades primordiales y pueda asi,
en la equidad, disfrutar las otras de la vida, esencia misma de la dignidad
humana”. Asi, en ese intento de despertar esperanzas una veta estupenda
la ofrecia la alternativa de una programacion eficaz orientada a la accidn.
“Nuestro proposito —explicé Lopez Portillo— es programar lo que tendre-
mos que realizar para que, en un supremo esfuerzo de afinidad, todas las
acciones que emprendamos dentro de cada sector y entre ellos, converjan a
los mismos fines complementandose y apoyandose reciprocamente, en un
afan de racionalizar las funciones que cumplen quienes en el ambito puablico,
privado y social se corresponsabilizan en el proceso de transformacién del
pais”. ;Y qué mejor manera de despertar optimismo que extendiendo una
promesa personal de compromiso y sacrificio? “Es un privilegio en los difi-
ciles tiempos de crisis servir a mi patria. Entrego para ello toda mi voluntad.
De los mexicanos, de todos, solicito que crean en mi buena fe. Mi capacidad
y mi razén tendré que acreditarlas con mi servicio. Para ello necesito tiem-
po, concédanmelo”.?

Tratindose de un mensaje de naturaleza politica, habia que mover almas,
generar emocidn, llegar a esa cumbre de la comunicacion que es la empatia.
¢Como lograrlo? Un primer vehiculo, ya se ha visto, fue despertar espe-
ranza; un segundo residid en detonar electrificacion en la audiencia como
medio para ir construyendo un liderazgo funcional. En este altimo sentido,
un primer llamado fue en favor de la Constituciéon como vinculo de refe-
rencia para los mexicanos: “La unién constitucional no es un capricho sino
una consecuencia de la historia, norma que nos da sustancia y proyeccion,
nos preserva y al mismo tiempo nos hace evolucionar en derechos, obliga-
ciones y valores... acordamos la unidn para superar con su fuerza los riesgos
de la vida, conservarnos, perpetuarnos, perfeccionarnos”. Adicionalmente,

4 Ibid., pp. 3, 4, 10, 12 y 33.
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sobre el tema de la Carta Magna, Lopez Portillo agreg6: “saber que hay algo
que une a los mexicanos y les permite enderezar su actuar; que esa uniéon
es la Revoluciéon hecha gobierno por su Constitucién; que somos capaces
de resolver las contradicciones y deformaciones de lo urgente sin olvidar
lo importante, de modo que las desordenadas angustias del corto plazo no
cancelen las expectativas justas del largo plazo”. En suma, en ese discurso
se hicieron muchas promesas con el fin de convocar adhesion: “Hoy, ante
el pueblo de México y después de haber pulsado su sentir, afirmo la plena
validez y vigencia de los principios de nuestra Revolucién social, el pro-
fundo contenido de nuestra democracia, crisol para consumarnos y cauce
para resolvernos como nacioén soberana y asi incorporarnos a la convivencia
internacional”. Y desde luego, los contenidos de emocién se intensificaron
hacia el final del discurso: “Hagamos una tregua inteligente para recuperar
serenidad y no perder el rumbo. Tregua que no sea renuncia o claudica-
cion, sino oportunidad de reencuentro y reconciliacién”. Y efectivamente,
solicitar concordia y unidad llamaba al centro del corazén: “A todos les
pido que participen ahora y siempre. Que nadie se sienta solo. Hagamos de
nuestra solidaridad nuestra fortaleza, de nuestro amor a la patria baluarte
de nuestra conciencia nacional. Integremos con todos los ‘yo’ un ‘nosotros’.
Esta es la soluciéon”.

Habia que conciliar, brindar esperanza y emocionar para construir un
liderazgo. Para encabezar, para arraigar en los mexicanos un sentido de mi-
sidn, de cruzada; para poder poner en ejecuciéon un programa de gobierno
que aparentemente se habia preparado con todo cuidado. Como punto de
partida, se hizo ver que el liderazgo implicaba antes que nada compromiso.
Asi, Lopez Portillo expreso: “Me comprometo a un esfuerzo sistematico de
coherencia entre nuestra filosofia politica y el pais que queremos y podemos
ser; a buscar el concierto entre el cambio dialéctico y la constancia revolu-
cionaria. A apoyar y apoyarme en las causas populares”. Y avanzando por
esa senda, el liderazgo también implicaba necesariamente responsabilidad:
“Compatriotas: Ahora como cada seis afos, se renuevan los principios, las
tareas y expectativas legitimas de nuestro pacto democratico. Es un privile-
gio en los dificiles tiempos de crisis servir a mi patria. Entrego para ello toda
mi voluntad”. Asi, en aras de hacer un buen gobierno, se prometid en aquel

5 Ibid., pp. 5, 6, 37 y 41.
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discurso inaugural: “Ofrezco un proyecto racional y razonable de esfuer-
zo compartido. No puedo prometer milagros, solo realismo y congruencia
entre lo que creemos y decimos y lo que hacemos”. Y el liderazgo que se
solicitaba tenia una finalidad concreta: conducir al pais a un cambio que
ya era ineludible. En ese sentido: “El pais ha venido demandando un cam-
bio de procedimientos y actitudes que seguramente incidiran mas alla del
sexenio que hoy se inicia para modelar la sociedad mexicana de finales de
este siglo. Ello implica dar sentido y consecuencias a las acciones que de otra
suerte parecerian confusas y caprichosas”. Y ese cambio que se ofrecia tenia
supuestamente sus fundamentos en un analisis realista del pasado: “la agonia
de la estrategia econdmica seguida desde la Segunda Guerra Mundial reve-
16 insuficiencias para estimular la produccion y la capacidad de inversion.
Reclamo ahora delinear nuevas politicas”.®

El aspecto sentimental o emocional del discurso se cerré con una exal-
tacidon del factor de identificaciéon fundamental que une a los mexicanos:
la Patria. El enfoque tenia sentido: la exaltacion de la Patria podia ser la
piedra de toque para la afirmacién de la soberania nacional, de la autono-
mia imprescriptible, de la autodeterminacién de México. En consecuen-
cia, respecto de este Gltimo punto Lopez Portillo manifestd con aplomo:
“Seguiremos siendo los mexicanos quienes planteemos nuestros problemas y
los resolvamos con nuestros propios recursos e instituciones, para mantener
nuestra independencia politica y econémica. Asi entendemos nuestro nacio-
nalismo”. Mas adelante, la elevacidn de la Patria se volvid a reafirmar cuan-
do el presidente Lopez Portillo se refirié a “la concepciéon dinamica de las
comunicaciones y transportes’ como instrumento para el desarrollo del pais.
Oigamoslo: “El beneficio de este sector debe extenderse a todo el ambito
de la nacidn, para acabar con el aislamiento de muchos compatriotas; para
crear a México y creer en ¢l como un cuerpo erguido y vigoroso; para ir y
venir; para llevar el mensaje de solidaridad a todos los hombres de nuestra
patria y para abrir al mundo nuestra vocacidon mestiza por su raza césmica’.
Y segtn ese discurso inaugural, México también se merecia ser paladin
en el gran concierto internacional de los paises: “Indeleble es la huella que
Meéxico ha plasmado en la historia de las naciones porque siempre ha inspi-
rado su conducta en estos valores —la solidaridad y la unidén—y en el respeto.

S Ibid., pp. 6-8 y 33-34.
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Ofrecemos amistad a todos los pueblos de la Tierra que acepten con recipro-
cidad nuestro trato. No exigimos lo que no estamos dispuestos a dar”. Pero
la exaltacion de la Patria hizo asimismo las veces de un llamado para cerrar
filas. Cerrar filas contra los poderes imperialistas, contra las fuerzas hege-
monicas, contra los enemigos naturales, entre ellos el capitalismo saqueador
y los especuladores desnacionalizados. Asi, “en renovado imperativo des-
colonizador, rechazamos toda forma de sumisién hegemoénica o imperial,
cualquiera que sea su signo o propédsito. Concurriremos a los foros inter-
nacionales donde se expresen propoésitos diafanos. Rechazamos la manipu-
lacidn; el interés que no se confiesa; la consigna que no se expresa, formas
todas de sumision”. Y afinando la punteria, Lopez Portillo pronuncié una
condena especifica en denuncia de los especuladores, con una dedicatoria
muy nitida: “A los desnacionalizados, les pido que al abandonar los estuer-
zos solidarios por México, no nos estorben. Asi nos ayudaran”. ;Pero como
explicar el fendmeno de la fuga de capitales cuando la propia politica econo-
mica interna generaba los incentivos para que hubiera especulacién?’

En términos de estructura, aquel discurso inaugural puede dividirse en
tres partes: introduccion, cuerpo principal y conclusiones. Como ya se ha
visto, fue en lo fundamental en la apertura y en la coda en donde se incor-
poraron los contenidos de conciliacidon, emocién y sentimentalismo. Por su
lado, el cuerpo del discurso, mas tecnocratico, tiene un enfoque principal-
mente programatico. De hecho, asi lo confirmé el propio Lopez Portillo al
sefialar que las propuestas de politica, las reformas legales y las estrategias
sectoriales se habian tomado en lo fundamental “del programa que durante
la campana preelectoral y después como presidente electo he venido confor-
mando para entregarlo a quienes van a ser mis colaboradores”. En particular,
en ese programa de gobierno se incorporaron los pormenores de la reforma
administrativa que ese candidato deseaba poner en ejecucion. Es importante
mencionar a dicha reforma pues como parte de ella se incluy6 una de las
propuestas mas controvertidas de principios del sexenio lopezportillista: la
de fragmentar a la Secretaria de Hacienda para que de esa separacion surgie-
ra otra que se encargaria de la programacidn, presupuesto y gasto publico y
que se denominaria Secretaria de Programacion y Presupuesto.® Fue en esa

7 Ibid., pp. 6, 29, 37, 38 y 40.
S Ibid., p. 21.
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forma en que se convirtidé en politica pablica con una expresion organiza-
cional la animadversidon personal que Lopez Portillo habia desarrollado en
su alma en contra de la Secretaria de Hacienda y en lo individual en con-
tra de don Antonio Ortiz Mena, que encabez6 a esa entidad por un largo
periodo de dos sexenios (de 1958 a 1970). De manera un tanto simplista,
Lopez Portillo siempre pensd que esa secretaria era demasiado poderosa y
por tanto que quiza debia ser debilitada. Pero la razéon personal de fondo
provenia de las dificultades que habia sufrido en su calidad de jefe de las
Juntas Materiales de Mejoras en la Secretaria de Patrimonio Nacional, a raiz
de que esas entidades quedaron relegadas ante la puesta en ejecucidén por
parte de Hacienda del programa de Desarrollo Fronterizo que Ortiz Mena
habia lanzado con su patrocinio personal.’

Pero una lectura muy cuidadosa —con lupa— de ese cuerpo central del dis-
curso inaugural de Lopez Portillo revela otras fracturas. Revela en particular
imprecisiones de tipo técnico, errores de reorganizacién y lo mas importan-
te: promesas que se incumplirian impunemente. Respecto de las impreci-
siones de tipo técnico, es seguro que en su momento no se encomendod a un
economista con buena formacidn la revision del discurso desde el punto de
vista de su consistencia logica en esa materia. De haber sido de esa forma,
seguramente no se hubiera dejado pasar el dislate de proponer una politica
de utilidades a la cual tocaba, al alimén con las politicas de precios, salarios
y fisco (whatever that last thing means), “evitar el deterioro de la distribuciéon
del ingreso y controlar las presiones inflacionarias”. El error es flagrante.
En una economia de mercado no es posible implementar una “politica de
utilidades”. Ello dado que la tasa de ganancia de las empresas no se puede
programar, ni inducir directamente. Al igual que la tasa de crecimiento, ese
indicador es una resultante de todas las demas fuerzas econdmicas y sociales
y, por tanto, no es posible planificarlo, controlarlo o manipularlo. En pare-
cido sentido, ese supuesto economista revisor tampoco hubiera dejado pasar
el despropdsito que ahi dijo Lopez Portillo respecto de la politica salarial:
“En cuanto a los salarios, deberan moverse en funcion del costo de la vida
y de un cddigo de incentivos, estableciendo indices indiscutibles de precios
regionales por tipos de consumidores para proporcionar elementos confia-
bles de juicio en las negociaciones respectivas”. La incongruencia era visible.

? Lépez Portillo, Mis Tiempos..., op. cit., pp. 274-284.
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¢Como se iba a determinar el movimiento de los salarios? ;“[E]n funcién del
costo de la vida y de un cédigo de incentivos” o mediante la lucha de clases
que se expresa en las negociaciones entre trabajo y capital?'’

De manera parecida, también es posible descubrir en ese discurso inau-
gural fallas de tipo administrativo y promesas que nunca se cumplieron. En
lo relativo a errores de reorganizaciéon un contemporaneo de jLp me hizo
ver alguna vez la equivocacion que significaba la absorcion de la Secretaria
de Recursos Hidraulicos —de alto y reconocido nivel técnico— con la de
Agricultura, Ganaderia y Pesca, fatalmente atrapada en la intensidad de las
luchas politicas. Y de manera complementaria, también cabe destacar el
muy importante caso de las promesas que no se cumplirian. En este tultimo
supuesto se ubicaron, en particular, las promesas relativas a una administra-
cion prudente de la deuda publica y al equilibrio con el que supuestamente
se manejaria al sector petrolero. En cuanto a la politica de endeudamiento
externo, Lopez Portillo prometid: “con el programa y el fortalecimiento de
la estructura productiva en general serd posible hacer manejable la deuda
publica...”. Ello, a manera de “hacer compatible la disponibilidad de divisas
con el desarrollo econémico y no a la inversa. Para un pais del tamafo y
recursos del nuestro ésta solo puede ser un apéndice del crecimiento y no
su eje”. Y en lo referente a la mesura con la cual hipotéticamente deberia
administrarse el sector petrolero, aquel presidente que empezaba anuncio:
“Tenemos hidrocarburos suficientes para afirmar su participacidon prepon-
derante en el desarrollo industrial y en el logro de los objetivos nacionales”.
En tal sentido, y para “mejorar el uso que hagamos de los energéticos no
renovables”, en materia de petroleo se buscaria un balance entre “la ex-
ploraciéon, la explotacion y la exportacion de nuestros hidrocarburos...”.
Supuestamente, ese balance se someteria a los principios de la austeridad
republicana, “no como un estilo, una moda o una disciplina coyuntural sin
destino, sino como una forma de vida”, y ademas “sin romper el equilibrio
que la naturaleza entrafa y que tiene limites...”. Como es ampliamente sabi-
do, precisamente lo que no se hizo ni se intentd hacer en ningin momento
en ese sexenio.!

 Ibid., pp. 17, 18 y 31.
1 Ibid., pp. 25, 14, 22 y 26.
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Para mayor claridad, en razén de los errores técnicos que es posible de-
tectar en las entretelas de ese discurso, por las deformaciones intelectuales,
por los sesgos ideologicos ya es posible anticipar la estrategia desestabiliza-
dora que llevaria al gobierno de Lopez Portillo a otra tremenda crisis de
final de sexenio de signo semejante a la de 1976 aunque de mayor magnitud.
Todo empieza en el tratamiento que Lopez Portillo da al fenémeno de la
especulacidon cambiaria y de quienes la llevaban a cabo: “los desnacionali-
zados” que habian abandonado sus “esfuerzos solidarios con México”. Al
menos ocho referencias explicitas o implicitas hay en ese discurso inaugural
a tan controvertido tema. De ese tamano era la importancia que asignaba ese
presidente a dicho asunto como causa de la crisis en que habia terminado el
sexenio anterior del presidente Luis Echeverria y como amenaza que habia
que conjurar para su propio sexenio. Pero la dificultad residia en que Lopez
Portillo veia a la especulaciéon cambiaria exclusivamente como un fendéme-
no de caracter legal y moral. No imaginaba, tan siquiera, que detras de ese
fenémeno pudiera haber también causas econémicas y que los especuladores
respondieran a incentivos de ese orden para sus acciones especulativas. Asi,
segin Lopez Portillo, desde la perspectiva juridica habia que darse “cuenta
de que la fuga de capitales y la dolarizacion [eran]| consecuencia de un sis-
tema de libertades bien meditado, pero constituyen un serio peligro para
nuestra soberania”. Y la otra y Ginica explicacidn era de tipo ético: “... la fal-
ta de solidaridad con el pais al sacar recursos que son necesarios” para el de-
sarrollo interno. Asimismo, en su limitado intelecto, Lopez Portillo también
atribuia tan solo a “la falta de solidaridad” la practica que habia surgido en el
pais de “regir nuestras transacciones con monedas extranjeras’. En ningtn
momento parecié ocurrirsele a ese presidente que esa practica, al igual que
la de la dolarizacién, habia tenido como causa la inflacién interna y la cual
habia dado lugar a que la moneda nacional perdiera efectividad como uni-
dad de cuenta, patrén de pagos, reserva de valor y referencia para los pagos
futuros. No se le ocurri6 pensar a ese presidente que la via logica para evitar
la fuga de capitales solo podia ser una politica econémica eficaz para com-
batir la inflacién, que habia sido la causa original de los males explicados."

Habria sido imposible que en su discurso inaugural José Lopez Portillo
no hiciera referencia al fendmeno de la inflacion. Sin embargo, ya se ha

2 Ibid., p. 15.
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dicho, es bastante sintomatico que no planteara también una conexidn entre
las presiones alcistas y la especulacidon cambiaria a la que tanta repugnancia
le tenia. Sin embargo, a su juicio, sin duda alguna, la inflacién era un feno-
meno dafiino. En palabras de jrp, de la inflacién habia derivado el “disparo
de los precios, la devaluacion del peso e hizo evidente la vulnerabilidad del
sistema financiero frente al rompimiento de la estabilidad”. Evidentemente,
ese presidente intuia que la inflacién era un mal econdémico que habia que
impedir. De ahi la promesa de que la inflacion seria controlada. Asi, “El
control de la inflacién y el mejoramiento de nuestra balanza comercial con
el exterior son a corto y mediano plazo factores determinantes del futuro de
nuestra economia”. ;Pero por qué el control de la inflacién era Gnicamente
necesario para los plazos corto y mediano? ;Queria sugerir esa expresiéon
que por omision el control de la inflacidon no era necesario para el largo pla-
zo? No obstante y volviendo al caso general, si el control de la inflacidn era
necesario ;cuales debian ser los medios para asegurarlo? Es precisamente en
este punto donde se manifiesta la gran fisura en el pensamiento econémico
de Lopez Portillo y seguramente también en el de sus asesores mas cercanos.
En su opinidn, deberia tocar a las politicas de “utilidades, precios, salarios
y fisco evitar el deterioro en la distribucion del ingreso y controlar las pre-
siones inflacionarias”. jSorpresa y desconcierto! {Un paquete de politicas
para controlar las presiones inflacionarias en el cual no aparecia la politica
monetarial La omisién era altamente preocupante: es ampliamente sabido
que en lo principal la inflacién es un fendmeno de naturaleza monetaria al
cual no se le puede combatir de manera efectiva prescindiendo de la politica
correspondiente. Y a continuacién, el error mas flagrante, o si se quiere,
la concepcion mas sesgada imaginable: el control de la inflacién no podia
delegarse “en la restriccidn monetaria y crediticia, en razén de que no es
capaz de resolver por si sola el problema”. La afirmaciéon requiere induda-
blemente de un analisis cuidadoso. En primer lugar, era parcialmente cierto
que el control de la inflacién no podia conseguirse dependiendo tinicamen-
te de la politica monetaria. Pero debe agregarse que tampoco puede hacerse
sin ella, puesto que es necesariamente la principal accidén en un paquete que
también debe estar apoyado por las politicas fiscal y salarial. Y para cerrar
el circulo la interpretacién mas errénea: una politica monetaria orientada al
control de la inflacién tenia que ser en apariencia necesariamente restrictiva.
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La concepcidn es desde luego equivocada: la postura de la politica moneta-
ria debe ser en todo momento la adecuada para conseguir su principal fin
que es procurar la estabilidad de los precios. Nada mas. Asi, dependiendo
de las condiciones generales y del momento del ciclo donde se encuentre la
economia, la postura de esa politica puede ser restrictiva, neutral o incluso
expansiva para resultar congruente con la conservacidon de la estabilidad.
Pero desde luego, una postura demasiado expansiva y permanente es un
boleto asegurado sin regreso a la crisis de balanza de pagos con devaluacion.
Asi fue de hecho como ocurrié méas adelante durante ese sexenio de jrp."?
El principal logro del discurso inaugural del presidente Lopez Portillo,
ya se ha dicho, fue su mensaje de reconciliaciéon nacional. Pero esa inten-
ci6n de reconciliacidon tuvo una interlocucién especial con el Gnico grupo
de la sociedad con el que la administracion precedente de Echeverria habia
entablado una confrontacién abierta: con la clase empresarial. Esa confron-
tacidon tuvo diversas manifestaciones, pero cabe destacar en especial tres.
Primeramente, las andanadas retdricas reciprocas; segundo, los ataques con-
tra los derechos de propiedad; y tercero, las huelgas apoyadas desde el go-
bierno para conseguir aumentos salariales. Con buen juicio, Lopez Portillo
decidié que la reconciliacién tuviera una expresion especial en el caso de los
empresarios. Asi, en la convocatoria de solidaridad colectiva con la que ini-
ci6 la parte final de aquel discurso inaugural, después de solicitar el respaldo
del “pueblo todo”, de las mujeres, de la juventud, de los pesimistas y criti-
cos, de los “trabajadores del campo y la cuidad”, vinieron los empresarios.
Al respecto, dijo en especial jLp: “A los empresarios y a los que tienen, les
pido su capacidad para organizar y crear empleos para generar prosperidad
compartida; para darle funcidn social a la riqueza y para tener derecho de
pedirles a todos que trabajen, tanto a los ricos como a los pobres”. Como se
aprecia, la reconciliacidon con los empresarios habia respondido a varias fi-
nalidades. Entre ellas, lograr que todo el pais pudiera “organizarse para pro-
ducir, distribuir y consumir conforme a nuestro propio modelo, por encima
de intereses sectarios...”. La expresidon programatica de esa reconciliacion
fue “la Alianza Popular, Nacional y Democratica para la Produccidon que
implica ofrecer a todos alternativas viables...”. De manera particular, Lopez
Portillo ofreci6é apoyar “a las empresas que de buena fe se vieron forzadas

1 Discursos pronunciados por José Lopez Portillo, Primer Aniversario 1976-1977, México, (s.e.), (s.f.), pp. 7, 17-18 y 27.
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a endeudarse en dolares, para evitar la elevacién de costos y su descapita-
lizacién”. Y dentro del programa para impulsar a la industria, se prometid
que se respaldaria en especial “a los pequenas industriales y mineros. Nos
proponemos integrarlos verticalmente mediante acciones concertadas...; es-
timular la creacidén de empresas de ingenieria, utilizar mas eficazmente la
capacidad instalada y perfeccionar los procedimientos de otorgamiento de

crédito y de participacién de capital en nuevas empresas...”."

1 Ibid., pp. 12, 14, 27 y 39.
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Indudablemente, uno de los programas favoritos de gobierno del presidente
Lopez Portillo, o quizas el favorito, fue ese que llamoé en su discurso inau-
gural “Alianza Popular, Nacional y Democratica para la Produccién”. En
sus memorias, el expresidente hizo una reflexion muy encomiastica de ese
programa aunque nunca explica como se habia gestado y cuales fueron las
fuentes para su inspiracion. Con todo, es evidente que cuando se inici6 la
campana esa idea ya se encontraba en el radar del candidato y que la expuso
reiteradamente en sus discursos de camino. Al respecto, con sorpresa se des-
cubre que no hay mencidén alguna a ese programa en el pormenorizado Plan
Basico de Gobierno 1976-1982 que el Partido Revolucionario Institucional
le prepar6 a su candidato Lopez Portillo, de lo cual se deduce que la idea
de la Alianza fue mas bien propia que de un esfuerzo institucional organi-
zado. ;Cémo pudo haberse gestado esa idea? En respuesta, en sus memorias
Lopez Portillo habla de la que pudo haber sido la inspiraciéon fundamental:
“Especial importancia le di a ciertas reuniones sin precedente en campa-
nas politicas y que nos dieron excelentes en todos los érdenes y todos muy
constructivos: las que llamabamos Juntas de Alianza para la Produccion...
para establecer compromisos productivos”. Segtn el expresidente, se tratd
de una de las modalidades mas importantes de su campana, “que trascendio
al Gobierno y sus programas”, y cuya finalidad fue que se pudieran asumir
“reciprocamente compromisos entre industriales, obreros y campesinos con
el Estado para producir con eficacia y eficiencia”.!

Sin embargo, es posible advertir dos fisuras que vale la pena destacar en el
lanzamiento de ese programa. La primera, de menor importancia, proviene

! José Lopez Portillo, Mis Tiempos. Biografia y Testimonio Politico, México, Fernindez Editores, 1988, t. I, p. 420.
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de una imprecision en el lenguaje respecto de su designacion oficial. Si se
analiza con toda precision, el objetivo de esa Alianza era para impulsar la
inversion, no la produccién. Y si ése fue el caso, asi también debié haberse
denominado: Alianza para la Inversiéon. Segunda y de mayor profundidad,
que en el lanzamiento de ese programa ya se manifiesta en el discurso del
presidente un rasgo que caracterizaria a su forma de pensar a todo lo largo
de su presidencia y el cual se exacerbaria de manera marcada durante la cri-
sis final y al cual se le puede denominar, por falta de una mejor referencia,
arrogancia ideologica. Desde luego, la arrogancia ideologica no era la inica
forma de soberbia que era posible detectar en la psicologia de José Lopez
Portillo. Una variante que se manifiesta con mucha obviedad y reiteracidon
en las paginas de sus memorias es la de la simple y pura vanidad personal.
Ciertamente, hay en él manifestaciones de un narcisismo bastante acendrado
cuando, por ejemplo, expresa en esos apuntes autobiograficos que durante
su campana recorri6 todos los rincones del pais, “las ciudades, los pueblos,
villorrios y aun ranchos”, y que “en muchas partes” literalmente “las muje-
res me gritaban elogios que, por pudor, no consigno”.? Pero regresando a los
asuntos de mayor sustancia, al hablar Lopez Portillo en su discurso inaugu-
ral del modelo econdémico que traia en mente y dentro del cual se enmarca-
ria la Alianza para la Produccidn, explicé: “Todo el pais debe organizarse...
conforme a nuestro propio modelo, por encima de intereses sectarios o te-
mores pueriles e infundados”. ;No obstante, como era ese modelo propio
capaz de levantarse “por encima de intereses sectarios”? La respuesta era que
se trataba del de “nuestra economia mixta sin hostilidades ni exclusivismos,
pero si con firmeza nacionalista”. Asi, la advertencia estaba claramente dada,
aunque de manera sutil. Una advertencia en contra de los mecanismos de
mercado, de la prictica empresarial autbnoma de acuerdos y concertacio-
nes con el gobierno y de las conductas de negocios independientes que de
espaldas a la “firmeza nacionalista” pudieran interpretarse como “intereses
sectarios o temores pueriles e infundados”.’

Desde el punto de la ciencia politica, la Alianza para la Produccién se
inscribi6 en lo que los politélogos solian llamar el pacto social que existia en
el sistema politico mexicano. Implicito en ese concepto estaba la idea de que

> Ibid., pp. 422-423.
* Discursos pronunciados por José Lépez Portillo, Primer Aniversario 1976-1977, México, (s.e.), (s.f.), p. 12.
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el Estado contaba con la capacidad para dialogar y concertar con todos los
sectores de la sociedad y con todos los grupos de poder y de interés. Aunque
la inmensa mayoria de las investigaciones sobre el tema habian centrado la
atencion en el caso de las relaciones entre el Estado y los grupos gremiales,
también hubo ejemplos en los que la atencidn se centrd en los vinculos en-
tre la parte gubernamental con el empresariado. Desde la conclusion de la
Revolucion y a lo largo de las décadas, esas relaciones mostraron ser siempre
complejas, fluctuantes y también asimétricas en razén de que no es lo mis-
mo el poder politico que el poder econémico. En particular, cabe recordar
dentro de esa relacion, los episodios de enfrentamiento entre los empresarios
y el Estado durante los sexenios de Lazaro Cardenas, Adolfo Lopez Mateos y
desde luego el de Luis Echeverria. Es decir, detras del pacto politico entre el
Estado mexicano y los grupos empresariales subyacia un importante com-
ponente de conflicto dialéctico. Asi, siguiendo esa linea de analisis, tiempo
después un investigador de nombre Rogelio Hernandez Rodriguez inten-
taria explicar las causas de la expropiacion bancaria que el presidente Lopez
Portillo decretaria hacia el final de su sexenio.”

Segiin Hernandez Rodriguez, desde el angulo politico la Alianza para la
Produccion que lanzé el presidente Lopez Portillo respondié precisamente
a la finalidad de restaurar la confianza entre el gobierno y los empresa-
rios, la cual habia quedado tan debilitada durante el sexenio del presidente
Echeverria. Pero quizd de mayor importancia fueron las motivaciones eco-
nomicas de dicha concertacidon. En términos del secretario de Patrimonio
Nacional, José Andrés de Oteyza, la Alianza debia “convertir a cada ciudada-
no en promotor del crecimiento y de la justicia”. Y en la presentacioén publi-
ca de dicho programa que tuvo verificativo a tan s6lo diez dias de la toma de
posesion, el presidente Lopez Portillo agregd que “el programa de la Alianza
presupone el concurso consciente, responsable y decidido de cada uno de los
mexicanos...”. La Alianza era vista por aquel mandatario como una solucién
para “resolver las contradicciones entre un modo de desarrollo que ya se
agotd y el modelo de pais al que aspira la Revolucion Mexicana”. Y desde
el angulo operativo la clave de la Alianza residiria en “conjugar las intencio-
nes de distintos sectores para armonizar idénticos propdsitos: para procurar

* Rogelio Herniandez Rodriguez, Empresarios, Banca y Estado. El conflicto durante el gobierno de _José Lépez Portillo (1976-
1982), México, FLACSO y Miguel Angel Porraa, 1988.
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lo que necesitan los mas desprotegidos, para eliminar articulos suntuarios,
para que las clases de altos ingresos inviertan mas y gasten menos, para ra-
cionalizar los procesos de elaboracién y comercializacion”. En conclusion,
la Alianza para la Producciéon debia verse como “una modalidad de accién
concertada que persigue el desarrollo equilibrado del pais”.

Y en particular habia que resaltar la esencia de concertacién en que se
sustentaba dicho acuerdo, expresada en la confluencia de los tres sectores
participantes en el proceso productivo: “al Estado, al sector privado y a los
trabajadores”. Y a continuacién, se definieron explicitamente las obliga-
ciones contraidas por cada uno de esos sectores dentro de la Alianza. En
esa forma, el Estado se obligd a “manejar el gasto ptblico con eficiencia y
austeridad” asi como a “reorganizar la administracion pablica”. Por su parte,
los trabajadores moderarian sus demandas salariales a fin de “evitar que, por
aumentos excesivos, se intensifique el proceso inflacionario” a la vez de pro-
teger el empleo que era una de las variables que se querian impulsar. Y de
manera complementaria, los compromisos que asumia el sector privado se
especificaron con mucha precision. En el contexto de la Alianza, ese sector
deberia “invertir en ramas social y nacionalmente necesarias, incrementar su
produccion para abatir costos y estimular la creacion de empleos”. De mane-
ra especial, cabe recordar la convocatoria que en ocasiéon de la presentacion
oficial de la Alianza lanzé a los empresarios el presidente Lopez Portillo:
“Me importa mucho —de ahi que haya una invitacién calurosa a los sefiores
industriales, a los senores comerciantes, a los sefiores empresarios de todo
México— que con la mayor responsabilidad social respondan a este llamado
que estimo fundamental para el futuro de nuestro pais, de nuestra Nacion
con su estructura social e institucional resultado de nuestra historia”.®

Aunque, como ya se ha visto, el lanzamiento oficial de la Alianza se hizo
a principios de diciembre de 1976, la estrategia empezd a ponerse en eje-
cucion desde el periodo de Lopez Portillo como presidente electo. Tal fue
la importancia y la esperanza que se depositd en este programa. De ahi que
uno de los principales actos en aquella ceremonia de lanzamiento haya sido
la ratificacidn de diez convenios que ya se habian concertado previamente
con diversos segmentos del sector industrial “para el impulso y desarrollo

> Revista El Mercado de Valores, 13 de diciembre de 1976, p. 991.
¢ “Razones, convenios, problemas y esperanzas de la Alianza para la Produccion”, Comercio Exterior, mayo de 1977,
p. 538.
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de areas prioritarias de nuestra economia”. Dichos convenios, todos ellos
suscritos durante los Gltimos meses del sexenio de Echeverria (1976), fue-
ron como sigue: con la industria petroquimica (22 de septiembre), industria
de bienes de capital (5 de noviembre), industria mediana de bienes de capi-
tal (8 de noviembre), industria maquiladora (8 de noviembre), sector turismo
(17 de noviembre), industria de las oleaginosas (18 de noviembre), cemento (19
de noviembre), automotriz de autopartes (26 de noviembre), mineria (29 de
noviembre), y automotriz terminal (30 de noviembre).’

Y lo que cabe resaltar en particular de dichos convenios son los compro-
misos de expansiéon que por ese conducto adquirieron los sectores firman-
tes.® Asi, la industria mediana de bienes de capital se comprometid a hacer
inversiones para ‘“triplicar cuando menos la produccién correspondiente
durante este sexenio”, la maquiladora acord6 “crear 175 mil nuevas plazas
durante los proximos seis anos, asi como incrementar las exportaciones de
480 millones de dolares en 1975 a 1500 millones para 1982”. Para el sector
turistico la meta fue “duplicar la afluencia de turistas para el pais, elevandola
a 3.5 millones de personas, e incrementar el movimiento de turismo nacio-
nal a mas de 27 millones de mexicanos”. Por su parte, los industriales de las
oleaginosas se comprometieron “a realizar un desarrollo planificado” y al-
canzar la autosuficiencia. Para los industriales del cemento la meta fue hacer
inversiones “por 10500 millones de pesos a fin de incrementar la produc-
ci6n anual en ocho millones de toneladas durante el periodo 1977-1982”. El
compromiso de la industria automotriz de autopartes fue poder suministrar
a la industria terminal los insumos necesarios, en tiempo y cantidad sufi-
ciente, y el de esta Gltima fue “satisfacer la demanda de transportacion te-
rrestre en forma econémica”. Fijindose como metas de corto plazo “obtener
el equilibrio de la balanza comercial por empresas y en lo posible un saldo
positivo a través de exportaciones”. Por altimo, en el convenio firmado por
los industriales de la mineria se acord6 “duplicar la producciéon y exportar
4800 millones de ddlares en el periodo 1977-1982”7°

Pero las anteriores fueron tan sdlo las acciones acordadas para poner
en marcha la Alianza para la Produccion. En la practica, éste fue un pro-
yecto evolutivo que se fue fortaleciendo a lo largo del sexenio mediante

7 “Reunidén de la Alianza para la Produccién”, El Mercado de Valores, 13 de diciembre de 1976, pp. 992-994.
& Ibid.
> Comercio Exterior, enero de 1977, pp. 47-49.
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aproximaciones sucesivas. En sus memorias, el ex presidente Lopez Portillo
dejé constancia del lanzamiento de ese programa y de dos avances que a su
juicio debieron haber sido muy importantes. Uno de ellos, de junio de 1978,
fue el compromiso firmado con el gobierno por la Asociaciéon de Banqueros
“para derivar recursos al campo y pesca, pequenia y mediana industria, asis-
tencia técnica y vivienda popular”. Pero mucho mas trascendente fue, a su
juicio, el acercamiento que habia tenido tiempo atris, en el contexto de la
Alianza, con los empresarios de Monterrey. En esa ocasion Lopez Portillo
les reconocid su nacionalismo —“no eran testaferros ni prestanombres de in-
tereses extranjeros’— y explicod que su motivacion era “apoyar las coinciden-
clas para sacar adelante al pais”. La idea era que “representantes auténticos
de capital mexicano, y de calidad empresarial bien calificada, se aliaron en
el esfuerzo productivo”.

En ese mismo sentido, otro gran paso adelante en el despegue de la
Alianza fue la suscripciéon de un convenio entre el gobierno de Nuevo
Leén y los empresarios de la entidad para invertir 100 mil millones de
pesos y generar 315 mil empleos durante el sexenio que apenas empezaba.
Seguin algunos prondsticos, esas inversiones les permitirian producir bie-
nes y servicios con valor de “470 mil millones de pesos y una exportacion
equivalente a 5 mil millones de ddlares”. Y al calor del acto, el lider empre-
sarial Bernardo Garza Sada, del Grupo Alfa, declard, entusiasmado, ante el
presidente Lopez Portillo: “lo que el empresario ofrece, aqui y ahora, es un
esfuerzo de inversion, de productividad, de eficiencia, de organizacién y
de justicia”. Por su parte, el mandatario mostr6 su reciprocidad al apuntar:
“Este es un acto para mi muy importante, porque se da en Monterrey y
frente al caracteristico, recio, macizo vy, ;por qué no decirlo?, dificil, grupo
de empresarios regiomontanos”. '

Otro logro de la alianza a principios del sexenio fueron los acuerdos y
compromisos con los sectores siguientes: industrias silvicolas, agro, pesca,
mineria, turismo, comercio, empresarios mexiquenses y exportacion. Asi,
en mayo de 1977, los empresarios de las industrias derivadas de la silvicultu-
ra se manifestaron dispuestos a crear 2.6 millones de empleos directos e in-
directos, “siempre y cuando se dé oportunidad para utilizar todo el volumen
aprovechable de los bosques”. Y en el ambito de la agricultura, la Camara

1 Lépez Portillo, Mis Tiempos..., op. cit., t. I, pp. 560-561; t. I, pp, 736-737.
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Nacional de Industria de la Transformaciéon (Canacintra) ofrecié una in-
version de 60 mil millones de pesos, “si la legalidad esclarece el panorama
del campo real y definitivamente”. Por su parte, el comercio de la Ciudad
de México informé que invertiria 6 mil millones de pesos en mas de 4 mil
nuevos negocios, y en el Estado de México, los empresarios de la entidad
se comprometieron “con un programa de inversiones para el anio de 1977...
del orden de 8 a 10 mil millones de pesos”. El “pacto para la exportaciéon”
propuesto por la Concamin fij6 metas, pero la convocatoria estuvo dirigida
“a todos los sectores involucrados en el comercio exterior”."

El impetu que se imprimi6 a la Alianza para la produccién no decay6 a
lo largo de ese sexenio, excepcidon hecha del altimo afio, cuando estall6 la
crisis, la cual se intensificd con el paso de los meses. En Gobierno Mexicano,
publicacién que da cuenta de todos los actos del titular del Ejecutivo, quedo
abundante evidencia de las reiteradas alusiones de Lopez Portillo a este tema
a lo largo de su mandato. De particular relevancia fueron las reuniones de
evaluacion de la Alianza para la produccion celebradas cada ano hasta 1980.
Asimismo, el asunto fue siempre objeto de atencién en el texto principal de
los informes presidenciales y en sus anexos, como lo anota el ex presidente
en sus memorias, e indica también que, a pesar de que “el propdsito era
comprometido, el resultado fue asombroso: ... la planta productiva se du-
plicd en cuatro anos de accidn, en los cuales se generaron cuatro millones
de empleos”."

Asi, en los cinco informes presidenciales que presentd Lopez Portillo des-
pués de 1977, el documento principal vino acompafiado de un detallado
anexo sobre la marcha de la Alianza para la Produccién. El correspondiente
al Gltimo ano del sexenio, fechado en septiembre de 1982, hace las veces
de resumen y de coloféon. Basta ver el indice de ese volumen para com-
probar la relevancia que tuvo esa politica en la administracion de Lopez
Portillo. La cobertura sectorial del programa incluy6 los sectores agrope-
cuarios y forestales, comercio, industria, turismo y financiero. Los dos capi-
tulos restantes del volumen estin dedicados a las acciones emprendidas para
solucionar “cuellos de botella”, asi como a las estrategias y los programas
nacionales prioritarios. Desde una perspectiva programatica, cabe destacar

' “Razones, convenios, problemas y esperanzas...”, op. cit., p. 541.
12 Lépez Portillo, Mis Tiempos..., op. cit., t. 1, p. 487.
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el Programa Nacional de Productos Alimenticios y Basicos 1981-1982, el
Plan Nacional de Zonas Deprimidas y Grupos Marginados, el Programa
Nacional de Productividad, el Plan Nacional de Fomento Cooperativo y
el Sistema Alimentario Mexicano, entre otros.!?

En particular, vale la pena recordar el pormenor de los acuerdos suscritos
por el sector financiero al amparo de la Alianza para la Produccién. Estos
se concretaron en apoyos de caracter crediticio por parte de la banca y en
estimulos fiscales ofrecidos por el gobierno dentro de los programas que se
determinaron en funcién de tres referencias: los fines establecidos en el Plan
Global de Desarrollo, los planteamientos del Sistema Alimentario Mexicano
y el Programa de Productos Basicos. Por su parte, los programas corres-
pondientes fueron los siguientes: Apoyo a la Produccién y Distribucion de
Productos Basicos, Promocién y Apoyo a la Industria Minera, Promocién
de la Industria del Cemento, Promocioén y Apoyo a la Industria Petroquimica,
Desarrollo de la Industria de Bienes de Capital, Desarrollo de la Industria
Automotriz, Promocion de la Industria Maquiladora, Apoyo Integral a la
Pequena y Mediana industria, Promocion del Turismo, Programas de Apoyo
al Sector Laboral y Convenio de Cooperacién entre el Gobierno Federal y
la Asociaciéon de Banqueros de México, A.C. En el marco de estos altimos
acuerdos se extendieron apoyos para la vivienda de interés social, pequefia
y mediana empresa, rehabilitacion de sistemas de riego y agroindustrias. En
particular, a las tres altimas actividades se canalizaron créditos por mas de
23 mil millones de pesos."

El presidente Lopez Portillo hizo un balance de la Alianza para la
Produccion en su tltimo informe de gobierno, con saldos altamente favo-
rables desde cualquier angulo que se les vea. Otro punto cuya importancia
no puede ser soslayada por el hecho de que, para llevar a cabo las inversiones
necesarias para alcanzar los compromisos asumidos, las empresas privadas
contrataron un monto muy importante de deuda externa. El episodio fue
ampliamente conocido por la opinién puablica. En un momento del sexenio
cuando la economia interna se encontraba ya muy sobrecalentada los lideres
empresariales se acercaron al presidente Lopez Portillo: “Sefior, no podemos
continuar con los compromisos de la Alianza en razén de que las fuentes de

1 José Lopez Portillo, Sexto Informe de Gobierno, anexo 1V, “Alianza para la Produccién”.
#Ibid., pp. 212-217.
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crédito estan secas: no hay crédito”. Y fue entonces en que ese propio man-
datario les recomend6 que recurrieran al financiamiento del exterior. El
argumento fue que si México disponia de mucho petroleo y la perspectiva de
los petroprecios era de ascenso ininterrumpido no habia problema para que al
igual que el Gobierno, el sector privado del pais recurriera en forma masiva a
los financiamientos del exterior en moneda extranjera. Se gesto asi el peligro
de grandes riesgos cambiarios en el sector privado de México, pero al parecer
nadie se lo advirtié al presidente Lépez Portillo. Este Gnicamente se man-
tuvo obsesionado en “lograr indices elevados de crecimiento convocando
para ello a trabajadores y empresarios”. Las prioridades fueron alimentos y
productos energéticos. En cuanto a alimentos, para 1981 se alcanz6 la auto-
suficiencia en maiz, frijol y arroz, y en 1982 se logré el trigo; en el sexenio,
la oferta de alimentos industriales se incrementd en 42%; la de productos
pesqueros procesados, en 83%; y la de manufacturas basicas, en 40%. En
cuatro anos se crearon 4.3 millones de empleos y se consiguid reducir el des-
empleo abierto de 8.1% a 4.5%. También se logré que la economia creciera
por encima del 8% anual y duplicar el tamano de la planta industrial.”®

Con todo, a pesar de esos porcentajes de éxito, las relaciones del presi-
dente Lopez Portillo con los grupos empresariales se fueron amargando en
forma alarmante hacia los Gltimos meses de 1981 y a todo lo largo de 1982.
Rogelio Hernindez Rodriguez califica a la Alianza para la Produccién
como un fracaso, con base, no en las cifras, sino exclusivamente en la retd6-
rica intercambiada entre el sector privado y el gobierno en el lapso final del
' Incluso, cabe destacar que aun en los tiempos mas cordiales de la
administracion de Lopez Portillo subsistio algo del encono que caracterizd

sexenio.

las relaciones entre ambos entes durante la administracién anterior. Sin em-
bargo, tampoco hay que darle a las palabras mas importancia de la que tie-
nen. Lo relevante, lo verdaderamente importante, son los hechos. Y lo cierto
es que la expansion de las inversiones tuvo lugar y, mas trascendente an:
también el sobreendeudamiento con el exterior de las principales empresas
mexicanas. Un caso paradigmaitico —o quiza extremo— fue el del Consorcio
Alfa de Monterrey, que financi6 con crédito externo una expansiéon verda-
deramente frenética.

5 Ibid.
' Herndndez Rodriguez, op. cit., p. 126.
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La Alianza para la Produccion pareceria asi un gran éxito si solamente se
le evaltia desde la perspectiva —sestrecha?— de los montos invertidos y del
crecimiento de la produccién. El problema es que, hacia finales de su sexe-
nio, el presidente Lopez Portillo empezd a juzgar a la concertacién social
de la Alianza desde otros angulos, en particular desde uno que se convirtié
para ¢l en una verdadera obsesion: el de las fugas de capital que amenazaban
con causar una gran devaluacion. Pero los empresarios seguramente nunca
apreciaron a la Alianza desde esa perspectiva y no tenian por qué hacerlo.
Los compromisos de ese proyecto de concertacion social habian tenido una
finalidad muy clara: elevar las inversiones y la produccion, nada mas. Pero lo
cierto es que aquella fisura de desacuerdo se fue ampliando hasta convertirse
en un verdadero abismo. La razén es muy sencilla: en su esencia la concer-
tacion social no es y no puede ser un instrumento eficaz de politica para
defender una paridad o un régimen cambiario, cualquiera que sea éste. En
sus memorias, el expresidente habla de que la Alianza fue un éxito durante
la campana y tiempo después, “en rigor hasta 19817, ;Pero qué fue lo que
descarril6 a dicha modalidad? Segtan Lopez Portillo, que en ese afio de 1981
“se intent6 una ‘nueva alianza’ que se precipitd por traiciéon y cobardia”.

De este desacuerdo —el de dos visiones irreconciliables— se derivo que
el distanciamiento entre el presidente Lopez Portillo y los grupos empresa-
riales creceria gradualmente hasta desembocar en un franco rompimiento.
Tal vez la Gltima oportunidad de reconciliacién se presentd en marzo de
1982 cuando los grupos empresariales encabezados por Manuel Clouthier se
acercaron a ese mandatario para ofrecerle una nueva alianza. Esta consistiria
en lo siguiente:

“en mantener la prioridad del empleo, restaurar, via salarios, el poder adqui-
sitivo de los ingresos laborales derivado de la devaluacién, agregar a precios
sélo el aumento de costos; mas productos basicos; mantener las inversiones pri-
vadas al nivel de 1981 e incrementar en 3% las exportaciones de productos

manufacturados”.”

Lopez Portillo recuerda que, en esa coyuntura, los empresarios ofrecian un
aumento salarial del 8 por ciento, pero él ya se habia comprometido con otra

7 Lépez Portillo, Mis Tiempos..., op. cit., t. II, p. 1193.
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propuesta, sugerida por José Andrés de Oteyza, secretario de Patrimonio
y Fomento Industrial: otorgar incrementos salariales de 10, 20 y 30 por
ciento. Y a partir de ahi, el desencuentro se hizo abismal. Lo dijo Lépez
Portillo en sus memorias: “la solucion de 1982 en materia salarial define mi
rompimiento final con los empresarios”. El viraje era claro. La “nueva alian-
za” consistid en que el presidente se pasara del lado de los sindicatos, quiza
anticipando el aplauso que requeriria para cuando anunciara la expropiacion
de los bancos y la implantacién del control total de cambios.'®

Si acaso el presidente Lopez Portillo llegd a pensar que la ofensiva es-
peculativa podia frenarse mediante acciones de concertacion, pecod de in-
genuo. Seria imposible sentar a una mesa de negociaciéon, o mandar llamar
al despacho privado, a la totalidad de las personas que estin en posibilidad
de adquirir divisas en cantidades importantes. El mero intento de negociar
en esa materia seria senal inequivoca de que es el momento indicado para
huir de la moneda nacional. Incluso, aunque se hubiera podido convocar el
compromiso sincero de los lideres empresariales para esa finalidad, éstos ha-
brian estado en la imposibilidad practica de imponer esa disciplina sobre sus
miembros. Las organizaciones empresariales son esencialmente asociativas y
de representaciéon. No eran, ni nunca lo podran ser, como una burocracia o
un ejército, conformaciones en las que existen compromisos de obediencia
y procedimientos disciplinarios eficaces de la jerarquia hacia abajo.

Pero existe ademas otra linea de argumentacidn. Al nucleo, a la élite de
la clase empresarial no le convenia ni que se desatara una gran fuga de capi-
tales hacia las postrimerias del sexenio de Lopez Portillo como tampoco que
desembocara en una devaluaciéon. No le convenian ambos fenémenos ni a
la banca como tampoco a la gran empresa. En cuanto a la banca, deberia ser
claro que en la medida en que los capitales se fugaban del pais los perdia la
propia banca para intermediarlos con su clientela en la forma de créditos. Y
en cuanto a las grandes empresas, la mayoria se habian endeudado mucho a
lo largo del sexenio y mucha de esa deuda se habia contratado en moneda
extranjera con fuentes del exterior. En buena medida asi habia ocurrido,
convocada por el gobierno en nombre de la Alianza para la Produccion.
Al actuar asi, la mayoria de ellas habian asumido un gran riesgo cambiario
pues el grueso de sus ventas se liquidaba en moneda nacional. En caso de

8 Ibid., pp. 1193-1194.

75



HISTORIA DEL BANCO DE MEXICO XV

producirse una devaluacién importante, como al final efectivamente ocu-
rrid, sus pasivos se incrementarian en sus balances poniendo a muchas de
ellas incluso en situacién de quiebra técnica.

La explicacién anterior se refuerza con un hecho adicional: los empre-
sarios no fueron el Gnico segmento de la poblacidon que especuld en esa
coyuntura. En la especulacion cambiaria —la compra de ddlares— se involu-
craron todos los ciudadanos con un ahorro formado que proteger y muchos
mas. Entre éstos, muchos que sin ser empresarios tenian un capital que sal-
vaguardar, entre ellos rentistas, herederos o practicantes de las profesiones
liberales. Pero a esos contingentes habria que sumar otra franja de la socie-
dad: los integrantes de la clase politica. La politica era una actividad que
llevaba décadas en la que se podian acumular fortunas considerables. ;Por
qué el presidente Lopez Portillo no acuséd a los politicos de haber estado
azuzando para que se produjera el saqueo del pais? En rigor, en ese fin de
sexenio todos los segmentos de la poblacién se involucraron en la especula-
ci6n cambiaria en la medida de sus posibilidades. El atractivo era grande: ab-
solutamente todos los bienes habian subido mucho de precio, excepto uno:
el dolar. El gobierno lo habia mantenido artificialmente barato. Era la gran
barata del sexenio y las grandes mayorias acudieron en masa a comprarlo. La
especulacion fueron todos."

¥ Ibid., p. 420.
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5. FUNDAMENTOS

Ernesto Fernindez Hurtado ya no fue redesignado para continuar como di-
rector general del Banco de México durante el sexenio del presidente José
Lopez Portillo. Para ocupar ese cargo fue nombrado desde la toma de po-
sesion de esa administracion el economista Gustavo Romero Kolbeck. En
sus memorias, el expresidente Lopez Portillo da cuenta del episodio y de las
razones en que se apoyo para justificar no haber reconfirmado a Fernandez
Hurtado en esa posicion. Segiin Lopez Portillo, en su desempeno como ca-
beza de la banca central Fernandez Hurtado siempre se habia conducido a
manera de que el Banco de México se autoerigiera en “guardidn supremo
de la economia”. Ello, al actuar “por su cuenta” mediante la vieja practica que
habia caracterizado a Fernandez Hurtado de “asustar a los politicos” con el
fin de poder “manejarlos a su antojo”. Segtin puede apreciarse, la explicacidon
dada por Lopez Portillo es suficientemente criptica como para, realmente, no
decir nada. La verdadera razén del disgusto de Lopez Portillo con Fernandez
Hurtado era que éste, desde su cargo a la cabeza del Banco de México, ha-
bia intentado si no impedir, por los menos moderar, la politica econémica
abiertamente inflacionista que se alentaba desde Los Pinos y que habia sido
secundada sin ningln reparo por la Secretaria de Hacienda. Dandole la ra-
z6n a Fernandez Hurtado, aunque fuese de manera indirecta, esa estrategia
intensamente inflacionista habia terminado por provocar la severa crisis de
balanza de pagos que estall6 hacia las postrimerias del sexenio del presidente
Echeverria, siendo ya Lopez Portillo presidente electo después de su paso por
la Secretaria de Hacienda durante mas de dos afos.!

! José Lopez Portillo, Mis Tiempos. Biografia y Testimonio Politico, México, Fernindez Editores, 1988, t. I, p. 573.
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En las memorias de Lopez Portillo es posible encontrar unos muy inte-
resantes pasajes relativos a los criterios en que se apoyd para la integracion
del gabinete en el gobierno que presidid. Entre esos criterios cabe en primer
lugar destacar el relativo a la consideracién de un “nticleo basico de compa-
neros” con los cuales él, Lopez Portillo, habia “trabajado en la administracion
publica” y que se habian desempenado en ella durante mucho tiempo y en di-
versos cargos logrando de esa manera probar su valia. Y en segundo lugar, ese
“nacleo basico tenia que combinarse con aquellos miembros prominentes del
Partido que habian conducido la direccién de la campafa y que, coinciden-
temente, habian sido miembros del Gabinete de Echeverria y precandidatos”,
como habia sido el caso del propio Lopez Portillo. A continuacion, aquel me-
morialista hizo mencién del tercer criterio de seleccién que en su momento
habia seguido para integrar a su gabinete. Y éste se habia referido al circulo
que se habia conformado con aquellos funcionarios o personas “a quienes
conocia por su capacidad y con los que tenia vinculaciones de agradecimien-
to, afecto y amistad, que aseguraban reciprocas lealtades...”. Asi, fue en ese
circulo donde ubic6 Lopez Portillo a Gustavo Romero Kolbeck a quien de-
cidid designar como director general del Banco de México en remplazo del
incomodo Fernandez Hurtado quien habia osado ejercer algo de autonomia
en la conduccion de la politica monetaria. Incidentalmente, en ese circulo
ubicé asimismo el presidente Lopez Portillo al ingeniero Jorge Diaz Serrano
que ocuparia la cabeza de Petréleos Mexicanos y seria un funcionario de gran
influencia durante una fase muy prolongada de ese régimen.? Con respecto al
economista Romero Kolbeck, indudablemente se trataba de un profesionista
destacado, una persona con una formacién sélida y una trayectoria sobresa-
liente en el servicio publico y en la diplomacia. Sin embargo, al momento
de su nombramiento en el timén del Banco de México no era realmente
un funcionario que contara con una experiencia profesional propiamente de
banca central como tampoco tenia una formacién especializada en politica
monetaria y crediticia. Lo mas cerca que Romero habia estado hasta entonces
del Banco de México es que en su calidad de director general de Nacional
Financiera habia fungido en esa instituciéon como integrante del Consejo de
Administracion en calidad de consejero por la serie A representativa de las

2 Ibid., p. 473.
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acciones del gobierno. Este cargo lo habia ejercido desde mayo de 1974, a lo
largo del resto de la administracion del presidente Echeverria.

Resulta de interés consultar desde la actualidad la semblanza biografica
que en su momento compilé para Gustavo Romero Kolbeck (R.K.) el aca-
démico estadounidense Roderic A1 Camp. En ella puede leerse que R.K.
termind la licenciatura en economia en la UNAM con mencién honorifica
(1946) y que en materia de formacion escolar posterior realizé cursos de
posgrado en la Universidad de Chicago y en la Universidad de Georgetown,
Washington D.C., en los afios 1947-1948. Y partir de ahi, el futuro banque-
ro central inicié6 una carrera profesional con dos caracteristicas distingui-
bles: un ascenso continuo y una amplia cobertura sectorial. Asi, en cuanto
a su participacion en el sector privado primero fue jefe del Departamento
de Estudios Econdémicos del Banco Nacional de México (1949-1954) y afios
después director fundador del Centro de Estudios Econdémicos del Sector
Privado cegsp (1962-1965). Y en el orden docente y académico, Romero
Kolbeck impartié catedra de economia en la unam (1966-1970), fue director
de la entonces todavia Escuela Nacional de Economia (1967-1969) y miem-
bro del Consejo Universitario ahi mismo en su alma mater (1967-1969). Pero
el grueso de la trayectoria profesional de R.K. se habia llevado a cabo en el
sector publico, empezando por una encomienda inicial en calidad de inves-
tigador en la Secretaria del Patrimonio Nacional (1948). De ahi, su segundo
cargo en el sector publico fue como subdirector en la Comision Nacional de
Inversiones (1954-1958) y como director de Inversiones Publicas (1959-1961)
en la Secretaria de la Presidencia. Posteriormente, ya en la década de los se-
tenta trabajo como asesor en la Presidencia de la Republica para después pa-
sar, como ya se ha mencionado, a la direccién general de Nacional Financiara
a partir de enero de 1974. Por Gltimo, en el campo de la diplomacia, la hoja
de servicios de nuestro hombre sélo cita un breve transito como embajador
ante Japon en el afno 1973. Y en resumen, como agente activo en el Banco de
México, de Gustavo Romero Kolbeck Ginicamente cabe citar una estancia la-
boral muy corta en calidad de economista novato mientras estudiaba su licen-
ciatura en la UNaM (1944-1946) y su ya mencionado periplo como consejero
mientras se desempend como cabeza de Nacional Financiera (1974-1976).

* Roderic Ai Camp, Biografias de Politicos Mexicanos, 1935-1985, México, Fondo de Cultura Econémica, 1992,
pp. 504-505.
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Pero en esa pormenorizada semblanza que pudo compilar el académico
Roderic Camp no aparecen algunos de los rasgos personales que mostro
en vida el economista Romero Kolbeck y los cuales vale la pena recordar
aqui en razén de que fueron de importancia en el desarrollo de su carrera
profesional. De esos rasgos sabemos por referencias confiables —y también
por observaciones directas— que Romero Kolbeck fue siempre reconocido
y recordado como un individuo de trato humano muy fino y eficaz; como
una persona muy competente para las relaciones publicas y para la diploma-
cia. Asimismo, también se le recordaba por su bonhomia en el trato social.
Simpatico, divertido y ameno fue siempre el llamado “Giiero” Romero. Y
en paralelo con la anterior, aunque definitivamente de mayor trascenden-
cia, otra de las virtudes que lo adornaron en vida destac6 su destreza para
la operacién politica. Romero Kolbeck se movia habilmente y con fluidez
en las aguas procelosas de los altos circulos y su cercania con el poder y con
los poderosos. En sus inicios como cabeza del Banco de México se dieron
dos anécdotas que lo retratan de cuerpo entero en las facetas mencionadas.
Asi, cuentan las referencias que en sus primeros dias en el instituto central
Romero Kolbeck mandé llamar a su oficina a los funcionarios de mas alto
rango y les informé que, dada su gran capacidad profesional, las medidas que
se tomaran en materia de politica monetaria y crediticia serian propuestas
por ellos pero que €l en su calidad de director general, seria el encargado de
darlas a conocer. Asimismo, casi simultineamente se dio a la tarea de revisar
los tabuladores de sueldos y la némina de la institucién y cay6 en la cuenta
de la forma en que la inflacion de los afios precedentes habia deteriorado las
remuneraciones del personal del Banco de México. Acto seguido, acordd un
aumento general que le valié un caluroso agradecimiento y mucha popula-
ridad entre la gran familia Banxico.*

Gustavo Romero Kolbeck era, indudablemente, un buen economista, un
profesionista con una formacidn solida y un funcionario pablico con una tra-
yectoria sobresaliente. Con todo, su perfil se diferenciaba de manera clara del
que habia tenido en igual circunstancia su antecesor inmediato como cabeza
del Banco de México, Ernesto Fernandez Hurtado. Es decir, al momento de
ser designado para encabezar al Banco de México, Romero no contaba pro-
plamente, como ya se ha mencionado, con una experiencia profesional de

* Entrevista Jonathan Heath—Eduardo Turrent Diaz (ETD), 1994.
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banca central ni tenia una formacién especializada en politica monetaria y
crediticia. Sin embargo, todos los indicios apuntan a que sobre la marcha
fue adquiriendo esa formacion y ese perfil. En particular, en su calidad de
director general del Banco de México tuvo siempre una actitud de gran
respeto y cuidado por la institucién. Asimismo, y de manera todavia mas
importante, siempre actudé —con bastante destreza, por cierto— en defensa de
los principios fundamentales de la banca central y al hacerlo en una situacién
histérica muy desfavorable para esa tarea terminé como figura tragica y fue
destituido anticipadamente a la conclusion de su encomienda con el fin de
sexenio. De manera reiterada, en las sesiones del Consejo en las cuales com-
parecia ante la presencia del secretario de Hacienda su mensaje de conclu-
si6n se referia a la importancia de perseverar en la defensa de la estabilidad y
en el combate a la inflacidon. A guisa de ejemplo, en una sesiéon de Consejo
de agosto de 1980 se senal6é que en el informe que habia presentado el di-
rector general Romero Kolbeck sobre la evolucién de la economia interna
durante los seis meses previos, se habia destacado “con una mayor presencia
que en informes anteriores el problema de la inflacidn y las distorsiones que
estd ocasionando en diversos sectores de la economia...”. Y en reaccién a
dicha aseveracion, reza el acta correspondiente, dicho funcionario habia
respondido que “efectivamente la inflacién es preocupante y de aumentar
podria dafar el empleo y la produccién”.” Y en conclusion, si esos llamados
a la defensa de la estabilidad hubieran sido escuchados tal vez no habria ha-
bido crisis de balanza de pagos de fin de sexenio o la que estall6 habria sido
de mucha menor intensidad.

Gustavo Romero Kolbeck, ya se ha dicho, fue un buen director general
del Banco de México. Lo fue en el contexto de unas circunstancias muy
dificiles en razdn principalmente de la politica econémica por la cual optod
el presidente José Lopez Portillo, en particular a partir de su rompimiento
con el FmI a partir de finales de 1978. Y una de las razones por las cuales
ese funcionario puede ser considerado un buen lider de la banca central
mexicana en su periodo fue por su institucionalidad. Al respecto, se tiene la
referencia de que a pesar del gran poder con el que cont6 al momento de ser
designado, actud siempre con gran respeto a la organizacién y trajo consi-
go para incrustarlo en la estructura a nivel jerarquico elevado a tan solo un

® Banco de México, Actas del Consejo de Administracidn, acta 2459, agosto 4, 1980, Libro X, p. 5.
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funcionario. Fue el caso de Agustin Lopez Munguia, alias “el Chapulin”,
a quien se colocd al mando del area administrativa del Banco y que tuvo
ahi un desempeno aceptable. En este sentido, en su momento y posterior-
mente también se hablé del caso del economista Carlos Bazdresch quien al
igual que Lopez Munguia se incorpord a las filas del Banco de México a
principios de esa administraciéon nada menos que en calidad de subdirector
de Investigacion Econémica, o sea de economista en jefe de la institucion.
Pero cabe hacer la precision que esa designacion se debidé mas bien a la in-
fluencia de que gozaba el economista Leopoldo Solis quien hizo fuerza en
tavor de ese nombramiento desde su elevada posiciéon como par de Miguel
Mancera en su calidad de también subdirector general de la institucion.
Pero volviendo al tema del temple humano de Romero Kolbeck, ya avan-
zada su administracién tuvo lugar otro episodio que habla de su estatura
moral. Todo empez6 cuando el economista David Ibarra llevaba ya algtin
tiempo de encabezar la Secretaria de Hacienda en reemplazo del destitui-
do Julio Rodolfo Moctezuma Cid. El hecho es que en algiin momento el
secretario Ibarra empezd a ejercer presion sobre Romero Kolbeck para que
destituyera de su cargo como subdirector general del Banco de México al
destacado funcionario Miguel Mancera. Posiblemente, la finalidad de esa
maquiavélica maniobra era la de ejercer presion para que en esa alta posi-
cion en el banco central fuese colocado alguien del grupo cercano a aquel
ministro. Sin embargo, con loable institucionalidad y gran entereza politica
Romero Kolbeck decidié defender la permanencia de Mancera en su cargo
y logré que finalmente Ibarra cejara de su turbia intencién.’

El punto de partida basico para la politica econémica en el sexenio 1976-
1982 fue el programa de apoyo que México habia suscrito con el Fondo
Monetario Internacional (Fm1) por la administracion saliente del presidente
Echeverria y que el gobierno siguiente del presidente Lopez Portillo acep-
to refrendar de manera oficial. Es decir, mediante el reconocimiento y la
firma del convenio que el gobierno del presidente Echeverria habia tenido
que solicitar a ese organismo a causa de la crisis de balanza de pagos con
devaluacidn que habia estallado durante los meses finales de su sexenio. Asi,
en el programa de Facilidad Ampliada que se suscribié con dicho organis-
mo se establecié6 un monto total de apoyos por 518 millones de Derechos

© Entrevista Miguel Mancera Aguayo—ETD, noviembre de 2018.
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Especiales de Giro, DEG, (para la época, aproximadamente 650 millones
de ddlares) que se dispondrian de la manera como sigue: 1977, 200 mi-
llones de pEG; 1978, 181 millones y la cantidad restante de 137 millones
se dispondria en el tercer y Gltimo ano del programa, o sea, en 1979. Con
respecto a esa programacion, cabe agregar que toda vez que en abril de 1978
estaba calendarizada para entrar en vigor una nueva cuota de México en el
FM1, el saldo del programa podria ampliarse a 749 millones de DEG con dis-
posiciones posibles para 1978 y 1979 de 274.5 millones de DEG cada una. Los
objetivos que se buscaban alcanzar con el programa eran, primeramente, un
crecimiento del P1B para 1977 de 4 por ciento en términos reales, de 5 por
ciento para 1978 y 6.5 por ciento para 1979. En cuanto a inflacioén se pro-
gramaron unas metas anuales de 30 por ciento de incremento del deflactor
implicito para 1977, y de 17 y 12.5 por ciento respectivamente para 1978
y 1979. Y de manera muy importante se buscaba que los ajustes requeridos
por el programa principalmente en los frentes de politica fiscal, monetaria
y salarial pudieran reducir el déficit en cuenta corriente al 2.3 por ciento
sobre el piB en 1977 y en los dos afios subsiguientes a 2.8 y 2.2 sobre el p1B.’

A continuacidn, de ese programa de Facilidad Ampliada con el rm1 lo
que cabe poner de relieve son las condiciones que se acordaron. O para
decirlo de manera mas directa, los “candados” que se determinaron como
consecuencia de la llamada condicionalidad que exigia el organismo en to-
dos los programas de apoyo que concedia para los paises miembros que los
solicitaban. En primer lugar, en materia de politica monetaria se determiné
para 1977 un techo para el incremento de la base monetaria no mayor a la
acumulacién de reservas internacionales que se lograra en el ano. Para los
afios de 1978 y 1979 ese techo se elevo al doble de la acumulaciéon que se
consiguiera de reservas internacionales. Y en cuanto a politica fiscal —o sea,
a manera de llamado para la Secretaria de Hacienda— se acordaron dos can-
dados. El primero, sobre la reducciéon que deberia lograrse en el déficit eco-
némico del sector publico el cual deberia bajarse en 1977 a 6 por ciento del
pPIB a partir del 9 por ciento que habia alcanzado en el Gltimo afo del sexe-
nio del presidente Echeverria. A continuacién, para 1978 ese indicador que
originalmente se programo para cerrar en 4 por ciento del p1B se flexibilizd

7 Banco de México, Cuadro Comparativo del Programa de México con el M1 en 1977, 1978 y 1979, 28 de noviembre
de 1978, en Archivo Histérico del Banco de México (AHBM).
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para que se ubicara en 5.5 por ciento. Y para 1979 también se corrigid esa
referencia a fin de que en lugar del 2.5 por ciento del p1B pudiera cerrar en
5 por ciento. Por su parte, con relacion al incremento de la deuda puablica
externa los limites originales para 1977, 1978 y 1979 se fijaron, respectiva-
mente, en 3 mil millones de ddlares (4 por ciento del piB), 2 mil millones
y mil millones. Sin embargo, después de negociaciones entre las autoridades
del FM1 y de México esos dos altimos techos se ajustaron para quedar en 3
mil millones de dolares respectivamente para ambos afios de 1978 y 1979.
Y en paralelo con esos candados que tenian una expresién cuantitativa,
también se acordaron otros dos de orden cualitativo. El primero, para que
México se abstuviera de aplicar restricciones cambiarias y restricciones al
comercio internacional de caracter no arancelario con la intencién de pro-
teger su balanza de pagos. Por tltimo, en el convenio también quedé plas-
mado el derecho de México para solicitar al Fm1 la revision del programa.
En el programa también se incluyeron otros prondsticos que, sin ser
propiamente candados, de cualquier forma tenian importancia como re-
ferencia para el desempeno de la economia dentro del acuerdo con el FmI.
La finalidad ulterior del programa, cabe senalarlo como punto de partida,
era que la economia mexicana recobrase su capacidad para crecer de ma-
nera sostenible. Asi, con tal finalidad en mente, en el programa se preveian
acciones y metas en varios campos de la politica econémica. En cuanto al
ambito de accién del Banco de México, en materia de politica monetaria,
crediticia y cambiaria. A ello habia que agregar algunas referencias adicio-
nales que se agregaron en materia de politica fiscal, politica salarial y politica
de balanza de pagos. En cuanto a politica monetaria se proyect6 para 1977
un incremento anual para el deflactor implicito del p1s de 30 por ciento, una
acumulacion de reservas internacionales de 700 millones de ddlares y en el
orden de la politica crediticia que las tasas de interés se fijaran a niveles que
“retengan ahorro interno y alienten la repatriacion de capitales”, ademas de
canalizar volimenes adecuados de financiamiento para el sector privado.
Adicionalmente, en el ambito de la politica cambiaria se plante6 que las
intervenciones en el mercado de cambios se llevaran a cabo Gnicamente
“para evitar fluctuaciones erraticas en el corto plazo”. A continuacién, en el
campo de la politica fiscal se programé, en primer lugar, aumentar el ahorro
publico en 1 por ciento del piB actuando de manera especial en las empresas
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publicas ademas de buscar que los precios y tarifas fueran siempre congruen-
tes con los costos de produccion. En ese campo también se programé que el
empleo en el sector piiblico no aumentase en mas de 2 por ciento por ano asi
como mejorar el perfil de la deuda externa publica a la vez de no contratar
créditos de corto plazo. Y de manera complementaria, en cuanto a politica
salarial se acord6 “la intencidn de limitar los aumentos a niveles de los paises
con los que se comercie, ajustados por productividad”. Finalmente, en lo
relativo a Balanza de Pagos figuraba la intencidn de llegar al cierre de 1977
a un déficit aproximado en la cuenta corriente del 2.3 por ciento del p1B.

A pie de pagina, en el documento interno ya mencionado del Banco de
México relativo al programa de Facilidad Ampliada suscrito con el M1, hay
una nota en que se explica que los candados anuales acordados en ese pro-
grama con el organismo incluian metas trimestrales y que su incumplimien-
to daba lugar a que el pais no pudiera realizar disposiciones ulteriores de
recursos aunque las mismas estuvieran predeterminadas en el programa (es
decir, la condicionalidad del FmM1 mordia). Se sefiala asimismo en dicha nota
de pie de pagina, que la modificaciéon de esas metas trimestrales y anuales
solo podria ser acordada por la maxima autoridad en el organismo, que era
el director ejecutivo del Fondo Monetario Internacional. Esta altima refe-
rencia es de importancia en razén de que ofrece un primer indicio respecto
de las posibles fricciones que pudieran haber aflorado entre el gobierno de
México vy las altas autoridades del Fm1 durante la vigencia de aquel progra-
ma de Facilidad Ampliada, cuyo plazo de vigencia seria el trienio de 1977
a 1979.

Asi, cabe recordar que en cuanto a deuda publica externa el tope para
el endeudamiento externo neto en el ano 1977 se {1j0 en 3 mil millones
de ddlares, equivalente a 4 por ciento del piB. En ese respecto, en el do-
cumento aludido se sefalé que de enero a abril de 1977 el endeudamiento
externo de la banca oficial se habia incrementado en tan sélo 9.7 miles de
millones de pesos en contraste con 16.8 en el mismo periodo de 1976, en
linea con “el convenio de Servicio Financiero Ampliado que se tiene con-
certado con el EMI”. Y todavia con mayor exactitud, mas adelante en dicho
documento se hizo la precision con respecto al endeudamiento “del sector
publico no financiero y de la banca nacional (excluido el Banco de México)”
que las estimaciones senalaban que en los primeros cuatro meses del afno se
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habia incrementado en alrededor de 800 millones de ddlares, cifra inferior
al tope establecido de 1 000 millones de dodlares para el primer trimestre de
ese afio de acuerdo con en el programa. Por su parte, como se recordara el
candado respecto de politica monetaria se habia establecido en la forma de
que la emisidn de billetes no deberia ser superior al incremento que mostrara
la reserva internacional en términos netos. Por desgracia, en el documento
citado no hay una referencia explicita al cumplimiento de este candado
aunque es posible hacer deducciones indirectas. Al respecto, cabe destacar
primeramente una afirmacion en dicho documento respecto de que durante
los primeros meses de 1977 “se registr6 un notable desatesoramiento de
billetes en doélares en poder del pablico, lo cual permitid elevar las reservas
internacionales del Banco de México”. Asi, de manera importante, mien-
tras en ese primer cuatrimestre de 1977 los billetes y monedas en poder del
publico sufrieron una contraccidén por razones estacionales de 2.4 miles de
millones de pesos, el saldo neto de la reserva internacional se incrementé en
9.2 miles de millones de pesos. Es decir, se cumplié con amplitud el canda-
do correspondiente.®

En el Informe Anual del Banco de México correspondiente a 1977 se dice
con relacion al Convenio de Facilidad Ampliada que se habia suscrito con
el EmI1 que el pais habia cumplido en ese afo de manera satisfactoria con las
metas acordadas. Sin embargo, no se precisa en dicha publicaciéon cuiles
eran esas metas y el detalle de la forma en que fueron cumplidas en el afo.’
Felizmente, la omisiéon pudo ser subsanada mediante la consulta del repor-
te que se prepard en el organismo a mediados de 1978 en cumplimiento
con las obligaciones de consulta establecidas en el articulo 1v del Convenio
Constitutivo del rm1. Al respecto, se menciona en dicho documento que
los objetivos del programa para México dentro del mencionado acuerdo
de Facilidad Ampliada eran tres: 1) la reduccién de la inflacién interna a
un nivel semejante al de los principales socios comerciales del pais (1éase
claramente Estados Unidos), 2) correccion del déficit en cuenta corriente
de la balanza de pagos a un nivel que fuera sostenible en el mediano plazo
y 3) recuperacion de la capacidad histérica de crecimiento de la economia
mexicana con el fin de poder “generar oportunidades de empleo adecuadas

8 Ibid., pp. 2,3y 11.
 Banco de México, Informe Anual, 1977, p. 37.
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para una fuerza de trabajo en rapida expansion”. Asi, en la basqueda de esos
objetivos mediante el programa con el em1 las autoridades de México habian
recurrido a una utilizacioén activa de los instrumentos de intervencion dis-
ponibles en los campos de las politicas de ingresos, fiscal, monetaria y co-
mercial. En general, se senald en el citado documento del £m1, los resultados
conseguidos por la politica econdémica de México durante 1977 habian sido
satisfactorios y en linea con lo establecido en el acuerdo con el FmI.

Y en relacién con el cumplimiento con las metas determinadas en el pro-
grama, en un informe de julio de 1978 el personal técnico del Fondo hizo
primeramente referencia a los logros que se habian conseguido en el frente de
la politica de ingresos. En este altimo sentido, se dijo en el documento del
FMI que después de un ajuste salarial importante en respuesta a la devalua-
ci6n de septiembre de 1976, en enero de 1977 los salarios minimos se habian
incrementado en 10 por ciento y que ése habia sido el dato para el estable-
cimiento por parte del gobierno de una referencia general para las negocia-
ciones salariales en el sector privado para el resto del ano. Y en linea con esa
referencia, también el incremento anual para los sueldos de los empleados
publicos se determind de manera acorde y a satisfaccion de las autoridades.
En cuanto a la correccion de las finanzas publicas, en 1977 el déficit del
sector publico no financiero cerrd en 6.6 por ciento del P1B, no muy lejos
de la meta de 6 por ciento que se habia establecido en el programa. Por su
parte, el objetivo de que el endeudamiento publico externo se mantuviera
por debajo de 3 mil millones de ddlares también se cumpli6. Y segtn los
técnicos del FMI, esto se cumplié en buena medida gracias a que “el incre-
mento de las reservas del Banco de México fue mas elevado que lo previsto
y ello permiti6 a la vez ampliar la capacidad de crédito al sector publico no
financiero”. En concreto, el incremento de la reserva internacional neta del
Banco de México fue en 1977 de 715 millones de ddlares, segtn los técnicos
del FmI “en términos aproximados en linea con lo establecido en el progra-
ma”. Por altimo, también los avances conseguidos en el frente de la balanza
de pagos resultaron congruentes con lo establecido en el programa. Asi,
habiendo cerrado el déficit de la cuenta corriente en 1976 en 3.3 miles de
millones de délares para 1977 logré reducirse a 2 mil millones siendo que la
meta en el programa se habia prefijado en 2.8 miles de millones de dolares.
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O sea que hasta ese momento, el programa avanzaba satisfactoriamente de
acuerdo con lo planeado."

En diciembre de 1978, las autoridades de México presentaron a la con-
sideracion del FMI una carta solicitud para el uso que se pensaba hacer de
recursos del organismo durante 1979 al amparo del Acuerdo de Facilidad
Ampliada en vigor desde el ano 1977. En esa carta-solicitud qued6 con-
signada la intencién del gobierno de México de disponer durante el afo
1979 de la cantidad de 518 millones de Derechos Especiales de Giro (DEG).
En el documento correspondiente a dicha solicitud preparado por el perso-
nal técnico del organismo se asentd que el programa econdémico de México
para 1978 se habia planteado con vistas a “la continuacién del esfuerzo de
ajuste que se habia iniciado a finales de 1976 y a todo lo largo de 1977”. De
esa forma, gracias al mantenimiento de ese esfuerzo, durante 1978 se habia
“tenido un éxito considerable en el proceso de corregir los muy severos
desequilibrios que habian surgido en la economia de México durante la
parte media de la década de los setenta”. Por su parte, hasta la Gltima fecha
de verificacion que se tenia al momento de preparar el reporte citado, 30 de
septiembre de 1978, textualmente “México habia logrado cumplir con los
tres requisitos del programa sujetos a verificaciéon trimestral”. Y esos tres re-
quisitos eran respecto de la meta de balanza de pagos, el techo fijado para el
endeudamiento publico externo y el tope acordado para el déficit del sector
publico no financiero. “Asimismo, también se habia conseguido cumplir de
manera consistente con el techo aplicable al crecimiento de los activos in-
ternos del Banco de México”. Y dentro del programa econdémico aplicado,
también el pais habia logrado apegarse a los dos objetivos no cuantitativos
acordados. Primero, en cuanto a no recurrir a controles cambiarios y segun-
do en lo relativo a avanzar en materia de apertura comercial. En este altimo
sentido, se destacaba “la relajacion de los derechos a la importacidén” que el
gobierno de México “habia puesto en ejecucion en junio de ese ano”.

Con cifras precisas, las estimaciones del personal técnico del organismo
apuntaban a que al término de ese afio de 1978 el saldo de la reserva in-
ternacional neta del Banco de México cerraria en aproximadamente 600
millones de dolares, o sea 100 millones por arriba de la meta originalmente

" Fondo Monetario Internacional, Mexico, Staff Report for the 1978 Article IV Consultation, 26 de julio de 1978,
SM/78/202, pp. 2-4.
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planteada para esa variable. Y la contrapartida de este logro seria que los
activos internos del instituto central contarian con un margen adicional de
aproximadamente 4 mil millones de pesos para apoyar con crédito la res-
tauracidén del crecimiento econdmico. Por su cuenta, la estimacidn relativa
al endeudamiento publico externo sugeria que terminaria el aflo en cerca
del tope original de 3 mil millones de dolares. En un principio, se sefial6 en
el documento del £m1, llegd a pensarse que para la continuacion del progra-
ma bastaria con un saldo para esa variable de 2.5 miles de millones. Sin em-
bargo, se agregd, al ver que el cierre para ese indicador tendria que elevarse
al tope original, los técnicos del organismo pensaron que ese hecho tendria
repercusion sobre el resultado que se alcanzara en materia de déficit fiscal.
No obstante, durante los meses finales del ano no se habia concretado ese
efecto amplificado sobre las finanzas ptblicas y la perspectiva era que al cie-
rre de ano ese déficit terminaria muy cerca de la meta preestablecida de 5 %
por ciento con respecto al PiB. Y en el lado real de la economia, el pronés-
tico para el PIB es que creceria un poco por arriba del 4 por ciento estimado
originalmente y que la inflacidn descenderia de 27.2 por ciento en 1976 y
20.7 por ciento en 1977 a cerca de 17 por ciento en ese ano clave de 1978."

En la sesion del Directorio Ejecutivo del EMI en que se discutid la so-
licitud de México para disponer de recursos del organismo al amparo del
Acuerdo de Facilidad Ampliada que estaba en vigor tuvo participacidén
el economista mexicano Ariel Buira. En su calidad de director alterno en
dicho 6rgano colegiado, Buira hizo una muy amplia exposiciéon de apoyo
a la peticidén que presentaba el gobierno de México y en ella puso especial
énfasis en destacar que la politica econémica que habia decidido adoptar la
nueva administracién estaba orientada a “restaurar un clima de confianza
en el pais y superar los desequilibrios econémicos internos y externos que
existian en la economia”. A continuaciéon explicé ese expositor que para
alcanzar tales fines las autoridades mexicanas habian definido una estrategia
en tres etapas bianuales. La primera de esas etapas habia estado orientada “a
superar la crisis econémica y restaurar el nivel de la actividad econémica...”.
La segunda estaria encaminada a “la consolidacién de la economia y a sen-
tar las bases para un crecimiento autosostenible y acelerado” y en la tercera
etapa se buscaria alcanzar “tasas de crecimiento elevadas estimadas en 10 por

"' Fm1, Mexico. Use of Fund Resources. Extended Fund Facility, 19 de diciembre de 1978, EBS/78/692, pp. 2-3.

(928



HISTORIA DEL BANCO DE MEXICO XV

ciento anual para los anos 1981 y 1982”. Por su parte, en el documento que
el personal técnico del Fondo habia preparado para analizar la solicitud de
México quedd asentado que, en su opinidn, el programa econdémico pre-
sentado por las autoridades mexicanas para el ano 1979 resultaba “adecuado
para alcanzar los objetivos planteados en el Acuerdo de Facilidad Ampliada
convenido con el organismo”. Y estos objetivos eran los de “consolidar los
avances conseguidos” para poder pasar a una nueva etapa de desarrollo mas
rapido y eficaz.'?

Esa era la opinién de coincidencia y satisfaccidn que existia en ese mo-
mento en el organismo con la marcha de la politica econémica de México
hasta que en alglin momento las cosas empezaron a cambiar de manera ta-
jante. Segtin noticias del propio mi, el punto de ruptura se produjo hacia el
trimestre final del afio 1978, cuando las desviaciones se hicieron evidentes
y cuando las desavenencias entre el FMI y el gobierno de México se empe-
zaron a acumular exponencialmente ante el anuncio del descubrimiento de
grandes yacimientos de petroleo en el sureste del pais. Asi, mientras que en
los tres primeros trimestres de ese ano el déficit fiscal se habia mantenido
aproximadamente en linea con “su trayectoria de programa”, éste se des-
bordd durante el trimestre final terminando 20 mil millones de pesos por
arriba de la meta de 90 mil millones. Y lo peor es que esas tendencias en el
gasto publico y en su déficit se mantuvieron a todo lo largo del afio 1979
con su consecuente efecto sobre el nivel de la inflacién y sobre la cuenta
corriente de la balanza de pagos. Asi, en términos del personal técnico del
Fondo, en ese afio de 1979 la tasa de crecimiento del gasto publico se ubicod
en 30 por ciento, “muy por arriba de la meta presupuestal de 24 por cien-
to”. En consecuencia, “la principal causa para la acumulacién de presiones
de exceso de demanda tuvo su origen en el nivel del gasto pablico...”. Fue
entonces en esa variable en donde se manifestd con mayor énfasis “el in-
cumplimiento con el programa, con practicamente ninguna mejoria en el
frente de los ahorros publicos”. Y en materia de inflacién, “las presiones de
exceso de demanda, combinadas con la elevacidon continua en los precios
de las importaciones”, dio lugar a que los precios al consumidor cerraran en
ese afto de 1979 “exactamente 18.2 por ciento por arriba que el registro del

12 Fm1, Minutes of the Executive Board Meetings 79/1, 3 de enero de 1979, pp. 3-4 y Mexico—Use of Fund Resources—Extended
Fund Facility, 19 de diciembre de 1978, EBS/78/692, p. 16.
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afo anterior”. Asi, la sostenida y muy visible “alta tasa de inflacién interna
—casi del doble que en los paises de intercambio comercial con México— es
evidencia de las presiones crecientes sobre la disponibilidad de recursos” y
las cuales “se han desbordado hacia la balanza de pagos...”. En suma, opi-
naba ya con toda determinacidn el personal técnico del mi, en la medida
en que la economia de México fue entrando en el afio 1979, “las seniales de

sobrecalentamiento se fueron haciendo inconfundibles”.!?

13 Fm1, Mexico. Staff Report for the 1979 Art. IV Consultation, 24 de enero de 1980, SM/80/24, pp. 2,5y 17.
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6. ' RUPTURA CON EL FMI?

¢Hubo realmente una ruptura entre el gobierno de México encabezado por
el presidente Lopez Portillo y el Fm1? La respuesta depende del significado
preciso que se quiera dar a la palabra ruptura. Desde luego, ya se ha visto
en el subcapitulo anterior, no hay duda de que a partir del Gltimo trimestre
de 1978 y a todo lo largo de 1979 el gobierno de México incumplid, y de
manera muy amplia, con el programa econémico que se habia determinado
dentro del Acuerdo de Facilidad Ampliada que se habia concertado con ese
organismo y que estaba programado para concluir en ese afio de 1979. Tal
vez la administracién del presidente Lopez Portillo habia refrendado ese
acuerdo con renuencia, pero lo habia hecho de manera oficial en carta del
26 de diciembre de 1976, ya en plenas funciones. De manera complementaria
o precedente esta el episodio que relata el expresidente Lopez Portillo de
la indignacion que despert6 en él una carta del director ejecutivo del emi,
Johannes Witteveen, que llegd a su conocimiento hacia finales de abril de
1977. Lo que no se aclara en esas memorias es si hubo reaccion oficial por
parte de México al contenido de esa misiva en la cual, segin el memorialis-
ta, “se hacian injustas e incongruentes reclamaciones a México con motivo
del avance de lo convenido en el contrato de facilidades ampliadas...” (sic.).
La otra y mas profunda dimensiéon de esa supuesta ruptura con el FMI —o si
se quiere simplemente desacuerdo— no se expresé de manera abierta o mas
bien debe leerse entre lineas en las fuentes que se pueden consultar sobre el
tema. Y ese desacuerdo tenia que ver con la postura doctrinal en la que se
deberia inspirar la estrategia econémica mas conveniente para México. Lo
que resulté al final es que implicitamente al rechazar el presidente Lopez
Portillo la postura en ese sentido que recomendaba el M1 acabd aceptando
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en lo general el enfoque que se habia privilegiado durante la administracion
precedente del presidente Echeverria y que habia desembocado en una muy
intensa crisis econémica.

En sus memorias, el expresidente Lopez Portillo relata en efecto que
a finales del mes de abril de 1977 llegd a su conocimiento la carta arriba
mencionada del funcionario de jerarquia mas alta en el Fondo Monetario
Internacional. Como ya se ha visto, en términos de Lopez Portillo en esa
misiva del director gerente Witteveen ‘“se hacian injustas e incongruentes
reclamaciones a México con motivo del avance de lo convenido en el contra-
to de facilidades ampliadas...”. Dicho episodio, si acaso ocurrid, sélo puede
ser atribuible a que el gobierno de México no estaba cumpliendo de manera
satisfactoria con lo establecido en el programa de politica determinado al
amparo de dicho acuerdo. En particular, en el convenio correspondiente se
habia establecido que para el seguimiento del programa y para el cumpli-
miento de los candados principales habria revisiones trimestrales y para tal
fin habia visitado México una misioén del organismo que estuvo en el pais en
ese mes de abril de 1977. De manera que, como se vera mas adelante, muy
dificilmente se habria producido esa carta de protesta de Witteveen sin que
se hiciera referencia a la marcha del programa de México en el reporte de
misidn correspondiente disponible en el archivo histérico del organismo. El
otro aspecto del episodio, todavia mas extrano y de imposible comproba-
cién, es que el entonces presidente Lopez Portillo acusé de que la iniciativa
para que el director gerente de ese organismo enviara la comentada carta
habia sido jel Banco de México! Es decir, esa iniciativa habia emanado del
director general de la institucién, Romero Kolbeck. El argumento parece
increible: ;con cual motivacion podria haber solicitado esa carta dicho fun-
cionario del banco central? Pero en su extrana mente, el expresidente Lopez
Portillo persistio en su descabellada idea:

“Era la vieja practica de Fernandez Hurtado para asustar a los politicos... Ahora
en adaptacidon al medio, Romero Kolbeck cae, aparentemente, en el mismo
juego para forzarme a tomar decisiones. Sin conocimiento de Moctezuma y
sin duda también para asustarlo solicitan una carta, la que, de una parte, deja
la impresiéon de que solidaridad dogmatica con la posicion del Fondo y, de
otra, la impresiéon de que soy un imbécil que puede ser domenado por cartas

96



:RUPTURA CON EL FMI?

intencionadas. Ello sin entrar a la consideracion de que, sin duda, las autorida-
des del Fondo se daran cuenta de que estamos divididos en cuanto a criterios y
que, ademas, realizamos procesos de engano. Ayer se lo planteé a Moctezuma
y a Romero Kolbeck. Moctezuma no estaba enterado. Romero Kolbeck me
dio una barroca explicaciéon. Responsabilicé en lo sucesivo a Moctezuma de
la informacidn e investigacién y con base en ello actuaré. Muy desagradable,
ridiculo: el subdesarrollo financiero™.!

Cabe recordar que Julio Rodolfo Moctezuma estuvo al frente de la sacp
hasta diciembre de 1977 cuando fue reemplazado por David Ibarra. En sus
memorias, Lopez Portillo considerd a esa supuesta carta del director gerente
del EMI como una “intromisiéon” inaceptable por parte de “ ‘los guardianes del
orden internacional’ que nos rige y agobia”. En contrario, la verdad es que
al menos desde el punto de vista juridico una carta semejante y las misiones
del Fm1 que visitarian México y sus indagaciones mientras durara el Acuerdo
de Facilidad Ampliada suscrito seria algo convenido oficialmente por ambas
partes. Cuando estalld la crisis de balanza de pagos en septiembre de 1976
habia sido el gobierno de México quien se habia acercado al M1 en solicitud
de ayuda y no al revés. Por su parte, el FMI era una organizacioén cuyas ac-
tuaciones se apegaban necesariamente a una reglamentacion muy estricta. Si
el gobierno de México requeria del respaldo del Fondo —la administracion
entrante del presidente Lopez Portillo asi lo habia ratificado—, ese apoyo
tendria que ser ofrecido en la forma acordada por las reglas que regian al
organismo. Y esos apoyos que ofrecia el Fondo en la forma de programas
de politica econdémica se otorgaban con una condicionalidad muy rigurosa
y reglamentada con minuciosa precision de manera anticipada. ;Por qué se
llamaba a sorpresa el presidente Lopez Portillo si esos antecedentes eran de
amplio conocimiento publico en el medio econdémico de todos los paises del
mundo? jO habra sido que en el gobierno de México nadie se habia atrevido
a explicarselo o él mismo, desdenoso, habia rechazado cualquier explicacion
al respecto!

Sin embargo, al parecer ese mandatario decidid mantenerse en su pre-
concepcidn de que la supuesta carta de Witteveen habia sido solicitada por el
Banco de México y en particular por su director general, Romero Kolbeck.

! José Lopez Portillo, Mis Tiempos. Biografia y Testimonio Politico, México, Fernindez Editores, 1988, t. I, p. 575.
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Por cuales razones se habia pedido al funcionario del organismo esa misi-
va de reclamacidn nunca se especifican en esas pormenorizadas memorias
que escribi6 el expresidente. En realidad, la omision puede tal vez deberse
a que esas razones nunca existieron como tampoco la propia solicitud atri-
buida al banquero central. Pero ya instalado el presidente Lépez Portillo en
la creencia de que esa peticidn si se habia materializado, tuvo que pasar a
relatar cudles fueron sus decisiones en el momento de la verdad. A su juicio,
los merecian indudablemente de una reaccidn en la forma de la destitucion
del funcionario responsable. No obstante, relata el memorialista el hecho lo
habia tomado de sorpresa y, segin sus propias palabras, lleg6 a la conclusion
“en que hubiera sido escandalosa, alarmante, la temprana remocién de un
funcionario tan importante como el Director del Banco de México”. En
caso de haberse dado esa destitucion, “hubieran trascendido las razones, con
implicaciones internacionales muy desagradables, por la participacion en el
episodio de funcionarios del Fondo”. Toda vez que una de las principales
motivaciones de ese programa con el FmI era la restauracidn de la confianza
de los agentes econdémicos en la economia de México, una destitucion de esa
naturaleza habria sido muy perjudicial para ese fin. Es decir, de haberse ma-
terializado “tal vez se hubieran reproducido desconfianzas y aun panicos’.
De manera que a final de cuantas todo quedo en “un enérgico extrafiamien-
to” por parte de aquel presidente con respecto de su banquero central.?

En el archivo historico del emI se encuentran todos los documentos rela-
tivos a la misién del organismo que estuvo de visita en México del 2 al 20
de mayo de 1977 con la finalidad de dar seguimiento al programa de politica
econ6émica que se habia acordado con el gobierno mexicano. Esa mision
estuvo encabezada por Walter Robichek del Departamento del Hemisferio
Occidental y con la participacidn de otros cinco técnicos del organismo ade-
mas del director ejecutivo Roberto Guarnieri, quien tomo parte en las dis-
cusiones finales que se tuvieron con las autoridades de México. En general,
no hay en los documentos correspondientes indicio alguno de que hubiera
habido o subsistiera una situacion de enfrentamiento entre el gobierno de
México vy las altas autoridades del Fondo. Por el contrario, en el principal
de dichos documentos, que era el informe que presentaba el llamado staff
sobre el caso de la economia mexicana, uno de los puntos de partida era la

2 Ibid., p. 574.
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forma en que se habia podido restaurar en el pais la confianza tanto interna
como externa de los agentes econémicos en virtud del cumplimiento de las
metas y restricciones contempladas en el programa. En lo general, se dijo
en ese documento, cabia destacar el cumplimento por parte de la politica
econdémica de México de “todos los seis criterios de desempefio dentro del
programa para 1977”. En lo particular, se puso especial énfasis en el cumpli-
miento que se habia logrado para “los tres criterios de desempeno a los que
deberia darse seguimiento trimestral”. Estos eran en materia de incremento
del saldo de la reserva internacional del Banco de México, del endeuda-
miento publico externo neto y del déficit neto del sector publico no finan-
ciero. En cuanto al primero de esos criterios, mientras que en los primeros
cinco meses de ese ano la reserva internacional se habia incrementado en
240 millones de dolares, el saldo de billetes y monedas en circulaciéon habia
mostrado contracciéon. Y el incremento en ese lapso del endeudamiento
publico neto se estimaba en aproximadamente la tercera parte de la meta
para el ano que se habia fijado en 3 mil millones de ddlares. Y en relacion
al déficit publico, cuyo techo anual se habia fijado en 6 por ciento del p1s,
simplemente se sefiald6 de manera indicativa que “en el primer trimestre del
anio el desempeno financiero del sector publico habia resultado acorde con
lo establecido en el programa”.’

Por otro lado, cabe sefalarlo, no todo habia sido acuerdo total, es decir
“un bafo de rosas”, entre aquella misién del Fm1 y las autoridades de México.
En ese mismo reporte de mision se explicaron los desacuerdos que se habian
suscitado en relacion a las perspectivas que se velan para que la meta rela-
tiva al déficit del sector publico pudiera ser cumplida al cierre del ano. En
el informe de misiéon correspondiente, el personal técnico del Fondo habia
sefialado que con la tendencia que mostraba el gasto puablico y los prondsti-
cos de los ingresos, al final del afo el déficit fiscal podria resultar hasta 50
por ciento por arriba del techo acordado. Las autoridades de México disin-
tieron tajantemente de esa opinién expresada por el personal técnico de la
misién aunque, segun el informe correspondiente tampoco estuvieron en
la posibilidad de poder convencerlos de que sus estimaciones para el déficit
no eran correctas. Al final de cuentas los técnicos del organismo decidieron
aceptar las promesas de las autoridades mexicanas, expresadas todo el tiempo

3 FMmL. Staff Report for the Article VIII Consultation, 16 de junio de 1977, SM/77/144, pp. 6 y 10.
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con mucha vehemencia, de que las metas de finanzas puablicas seguirian
cumpliéndose con el esfuerzo extraordinario que se desplegaria en materia
de control de los gastos publicos. Para tal fin, se sefialé en el informe, se
habia creado en México una nueva secretaria separada de la de Hacienda y
Crédito Puablico, la de Programacién y Presupuesto, que se encargaria de esa
misidon. No obstante, se indica con cierta suspicacia en ese informe de mi-
si6n, “esta pendiente por verse en cual medida la mencionada separacion de
funciones entre la administraciéon de los gastos y la recaudacion de ingresos
y manejo de la deuda puablica va a mejorar el control sobre los desembolsos
del gobierno”.*

En general, no fue posible encontrar en los documentos oficiales del Em1
de ese momento indicios de que hubiera habido alguna friccién importante
entre las autoridades del organismo y el gobierno de México. Previamente a
que en el Directorio Ejecutivo se discutiera el seguimiento a la marcha de la
economia mexicana bajo el Acuerdo de Facilidad Ampliada se habian reci-
bido por parte de las autoridades del pais dos solicitudes de apoyo. Una para
reinterpretar el criterio que se habia adoptado en dicho programa para de-
terminar el techo aplicable al déficit fiscal y otra para solicitar al organismo
asistencia técnica en materia de impuestos. Significativamente para México,
ambas peticiones se habian resuelto de manera favorable. Asimismo, y de
manera todavia mas relevante, cabe destacar la apreciaciéon que se hizo en el
Directorio Ejecutivo del Fondo sobre la marcha de la economia de México
bajo el acuerdo en vigor. En la reunién correspondiente, después de una
presentacién muy pormenorizada y favorable por parte del director ejecu-
tivo de la silla representante de México, R. Guarnieri, tomaron la palabra
nueve directores ejecutivos mas seis Alternos ademas del funcionario cabe-
za del Departamento del Hemisferio Occidental. La visién casi consensual
fue de gran satisfaccidon y reconocimiento por los avances conseguidos por
México. Sin embargo, en esa visidon general también se insistié en que fal-
taba mucho por avanzar en materia de estabilizacién y correcciéon de desba-
lances estructurales y desequilibrios financieros para regresar a un estadio
de desarrollo autosostenible. Un caso muy ilustrativo fue el del director eje-
cutivo L. Dini. En su intervencion, ese representante empez6 “extendiendo
un reconocimiento a las autoridades de México por el éxito conseguido en

* Ibid., pp. 10y 12.
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la aplicacién de la muy valiente politica econémica que se habia adoptado
en conexiéon con el Acuerdo de Facilidad Ampliada otorgado al pais.” Sin
embargo, dicho programa apenas “estaba empezando a mostrar resultados
de manera clara”.?

En el lapso del 29 de octubre de 1979 al 17 de noviembre estuvo de vi-
sita en México una mision del M1 para dar seguimiento a la marcha de la
economia mexicana de acuerdo con lo establecido en el articulo IV del
Convenio Constitutivo del organismo. De manera reveladora, en el minu-
cioso informe que prepard esa mision se sefiala con todas sus letras que en la
medida en que la economia de México entr6 en el ano 1979 “las manifes-
taciones de sobrecalentamiento se habian vuelto manifiestas”. Segtin dicho
documento, en un principio en el transcurso del afio anterior “el crecimien-
to del producto habia sido posible por la existencia de una amplia capacidad
disponible en la industria como reflejo de la recesion en que se habia caido
en los afios previos”. Y en la medida en que la planta productiva se acercod
“a su nivel de ocupacion plena hacia mediados de 1978, el nivel del empleo
se empezo a elevar de manera continua”. Sin embargo, el muy intenso rit-
mo de la expansion bajo el impulso de un gasto publico desbordado llevo
pronto a la situacioén de “sobrecalentamiento” ya expresada. De esa manera,
ya en el afio de 1979 el gasto privado avanzaba a toda prisa, “con una inver-
si6n en ese sector que crecia en términos reales a una tasa anual del 15 por
ciento”. Por su parte el panorama en el frente del gasto ptblico era todavia
mas expansionista. De hecho, en 1979 el gasto publico crecidé mas de 30 por
ciento, muy por arriba del ritmo presupuestado de 24 por ciento anual. Asi,
se apunto en el citado informe, fue en ese contexto de la economia mexica-
na en que empezaron a aparecer “cuellos de botella en sectores clave como
transportes, puertos y almacenamiento ademas de que fueron haciéndose
visibles insuficiencias en la provision de ciertas materias primas”.°

La situaciéon de sobrecalentamiento se habia hecho muy evidente hacia
finales de 1978 y la indicacién era muy clara para una politica econdémica
de moderacion y de liberacion de presiones. 1979 seria el Gltimo afio para el
programa de Facilidad Ampliada con el FMI y seguramente con la insistencia
de los representantes del organismo las autoridades mexicanas accedieron a

> Fmi1, Minutes of the Executive Board Meetings, 77/92, 29 de junio de 1977, p. 32,y 77/93, 29 de junio de 1977.
® Fmi1, Mexico. Staff Report for the 1979 Article IV Consultation, 22 de enero de 1980, SM/80/24, p. 5.
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una estrategia del corte senalado. Segin el personal técnico del Fondo esa
politica tendria que incluir “una desaceleracion en la tasa de crecimiento del
gasto publico y una disminucidn del déficit fiscal equivalente al 5 por ciento
del p1B proyectado”. Sin embargo, no hay indicios de que las autoridades
tuvieran nunca la intencién de que la politica econémica interna se apegara
al enfoque de moderacion. Tal vez la renuencia se apoy6 en la idea de que se
consideraban keynesianos y por tanto pensaban que el crecimiento econ6-
mico unicamente podia incrementarse por la via de un gasto publico en ex-
pansion forzada. Asi, en 1979 el gasto del gobierno crecié en México a una
tasa anual por arriba del 30 por ciento y fue claramente en el frente fiscal
en donde “el distanciamiento de la politica interna se hizo mas pronunciado
con respecto al programa, con los ahorros del sector publico apenas crecien-
do y de hecho quedandose muy cortos con respecto a sus metas aparte del
incremento en los ingresos por petrdleo...”. El elevado nivel de la inflacidon
interna —casi del doble de los principales socios comerciales de México— “era
evidencia de muy intensas y continuas presiones sobre los recursos dispo-
nibles y ademas se habian derramado sobre la balanza de pagos”. En suma,
concluyé el personal técnico del Fm1, de ninguna manera el proceso de ajus-
te de la economia mexicana “podria considerarse como concluido”.”

En su informe de mision, el personal técnico del M1 sefialé con to-
das sus letras que hacia principios del afio 1979 en la economia de México
“las manifestaciones de sobrecalentamiento se habian vuelto manifiestas”.
Parrafos antes ya se habia apuntado en ese documento que inicialmente un
crecimiento rapido del producto habia sido posible por una disponibilidad
muy amplia en la industria “de capacidad instalada ociosa” que habia resul-
tado del relativo estancamiento que se habia observado durante los tiempos
anteriores. Sin embargo, en la medida en que la economia mexicana se fue
aproximando hacia mediados de 1978 a un estadio de utilizacién plena, el
nivel de empleo se empez6 a elevar de manera continua. Y el gran motor
de aquel repunte que habia llevado a la situacién ya descrita de sobreca-
lentamiento habia sido el gasto ptablico con un ritmo de crecimiento muy
acelerado. Y de manera inexorable, el impetu se habia trasladado al gasto
privado que para el ano de 1979 ya avanzaba a tambor batiente “con una
tasa de crecimiento anual superior a 15 por ciento en términos reales”. Y en

7 Ibid., pp. 5y 17.
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dicho contexto, empezaron a aparecer “cuellos de botella en sectores clave
tales como transportes, puertos de almacenamiento y en la provisiéon de al-
gunas materias primas’. Como resultado los desbalances en la economia que
habian empezado a reaparecer en la segunda mitad de 1978 se volvieron mas
pronunciados. Asi, “las presiones de exceso de demanda, combinadas con
una elevacion continua de los precios de las importaciones dieron lugar a
que en 1979 los precios al consumidor crecieran en promedio 18.2 por ciento
por arriba que el ano precedente”. En la medicion diciembre a diciembre el
indice se incremento en 20 por ciento “aun con la presencia de controles en
diversos productos”.?

El expresidente Lopez Portillo dejé en sus memorias unos pasajes muy
reveladores —que llaman a una reflexiéon muy cuidadosa— sobre las decisio-
nes que se tomaron en su gobierno en materia de politica econémica en el
transcurso de aquel gozne histérico que se abrié entre la segunda mitad de
1978 y el primer semestre de 1979. Lo trascendente del episodio es que fue
precisamente en esa coyuntura cuando se tomo la decision sobre la estrategia
econdémica que deberia seguirse durante aquella administraciéon. Ya se ha
visto que esa eleccion se decidid en abierto desafio y desobediencia con el
enfoque que se habia acordado en el programa que se suscribid bajo la tutela
del Fondo Monetario Internacional. ;Por qué pudo darse ese desacato? En
realidad, salvo la amenaza de no proporcionar al pais con el que se hubiese
convenido un programa los recursos acordados —es decir, de privarlo para
que pudiera disponer de los préstamos otorgados— el organismo carecia de
las palancas para obligar a que la politica econémica de ese pais cumpliera
con las metas predeterminadas en el acuerdo firmado. Aunque hubiese un
contrato de por medio con toda la validez legal, el Derecho Internacional
Publico no ofrecia al organismo medios efectivos de coaccioén para obligar
al cumplimiento. Y en esa coyuntura, el descubrimiento de nuevos y muy
ricos yacimientos de petrdleo le habia abierto a México la posibilidad de
volver al mercado de crédito voluntario en volimenes importantes. Como
ya se ha explicado, ese acceso se le habia cerrado al pais temporalmente a
raiz de la crisis cambiaria que estallara al final del sexenio del presidente
Echeverria. Pero el panorama se modificé radicalmente a partir de los nuevos
hallazgos petroleros.

8 Ibid., pp. 2y 5-6.

103



HISTORIA DEL BANCO DE MEXICO XV

“{Tenemos petrdleo! Le dijimos al mundo” escribié6 Lopez Portillo en
su muy pormenorizada autobiografia. Lineas atrds en ese mismo texto ya
habia apuntado: “Nosotros teniamos petroleo. Mucho mas del que creia
el Gobierno de Echeverria”. Con toda deliberacidén, esa administracion
utilizaria al petréleo con tres finalidades: como motor, como palanca y
como oportunidad. Implicita en la decision que tomé el presidente Lopez
Portillo de aprovechar el petrdleo “como eje del desarrollo del pais; como
el recurso para desarrollar los demas recursos” se dio el reemplazo de una
directriz que se habia mantenido inamovible desde la expropiacion: la de
s0lo explotar los yacimientos en nuestro subsuelo para atender el consumo
interno. Sin embargo, con la nueva y muy abundante riqueza petrolera en
el sureste del territorio fue posible pasar de ese enfoque a la transformacion
de México en una potencia exportadora de hidrocarburos. Pero asimismo, el
recurso petrolero también fue utilizado como palanca. Palanca para prime-
ramente tranquilizar a los acreedores de México para que “no sdlo se tran-
quilizaran y renegociaran nuestras deudas, sino que nos ofrecieran nuevos
créditos”. Y en parecido sentido el petréleo también sirvié de palanca para
que se empezara a formar “la cola de los que nos querian comprar petrdleo
y de los que deseaban vendernos, hacer negocios con nosotros”. En térmi-
nos de Lopez Portillo, el caso de México se empezaba a constituir en “un
fenémeno excepcional en un mundo en recesion enfrentado a un fenémeno
transnacional inesperado: el alza de los precios del petrdleo”. Y por altimo
cabe hacer referencia al mas controvertido de los usos de palanca a que re-
curri6 aquella administracion en una coyuntura tan llena de promesas pero
también de amenazas: el petroleo para supuestamente domenar al FM1. En
ese sentido, comentd en sus memorias Lopez Portillo, no sin euforia: “Nos
dio resultado. El M1 dejé de encresparse y pudimos dialogar condiciones
mas convenientes, y mas pronto de lo pactado, pagarle lo debido...””

Pero en definitiva el uso mas controvertido, mas plagado de consecuen-
cias destructivas, fue el que se dio al petrdleo como oportunidad. ;Pero
oportunidad para qué? Para, en las palabras del expresidente Lopez Portillo,
estar en posibilidad de disponer “de autonomia para dirigir nuestra politica”,
de que México pudiera crecer y desarrollarse “conforme a su propio modelo
y voluntad”. ;Pero en qué consistié en términos practicos ese ejercicio “de

 Lépez Portillo, Mis Tiempos..., op. cit., t. I, pp. 481-483.
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autonomia para dirigir nuestra politica”, ese poder desarrollarnos de acuer-
do a nuestro “propio modelo y voluntad”? Antes que nada —en una primera
y determinante vuelta de la tuerca— en plantear un rechazo tajante a la pro-
puesta de estrategia que impulsaba el EMI. Al respecto, sefiala el expresidente
Lopez Portillo en sus memorias: “La posicidon de mi gobierno era rigurosa
pero simple: si aceptabamos las limitaciones del Fondo y las cumpliéramos
estrictamente, administrariamos —como ya lo dije— nuestra resignacion...”.
Es decir, —se lamentaba ese presidente proestatista— “‘el Estado dejaria de
participar activamente en el desarrollo econémico y social, pues tendria
severamente el gasto publico (...) esperar a que el miedo y desconfianza de
la iniciativa privada cesaran y volvieran a invertir...” y el circulo se comple-
taria con abrir “las puertas de la inversién extranjera, que a eso conduce la
filosofia econémica liberal del Fondo Monetario Internacional”. La postura
explicada significaba, en buen cristiano, una politica econémica sin canda-
dos ni topes al déficit fiscal y a la expansiéon monetaria a cargo del banco
central. Y en ese mismo sentido, una politica sin freno o techo al endeu-
damiento del pais con el exterior. ;A qué se parecia esa estrategia, que en
términos de Lopez Portillo gozaria de “autonomia” y seria conforme con
nuestro “propio modelo”? La respuesta es que no Gnicamente se parecia,
sino que era idéntica con la que se habia aplicado durante el sexenio del pre-
sidente Echeverria y que habia desembocado en una gran crisis de balanza
de pagos."”

El presidente Lopez Portillo hacia un juicio tajante y lapidario del enfo-
que que proponia el FMI pero sin esfuerzo alguno por entender los funda-
mentos en que se sustentaba. Su juicio era nada mas doctrinario, sin vestigio
alguno de racionalidad intelectual. En sus memorias ese expresidente se
refiere en forma de lamento quejoso de “los escalofriantes ‘candados’ sobre
déficit, endeudamiento exterior, emision primaria, gasto publico, politica
salarial y otras modalidades menores” sin tratar de comprender las razones
técnicas que los justificaban. Y estas razones —cualquier economista de buen
nivel en el ™I se lo podria haber explicado— tenian que ver con el esta-
blecimiento en la economia mexicana de un marco macroeconémico sano
que hiciera posible un desarrollo autosustentable y autosostenible. En ese
punto de la autosustentabilidad del desarrollo estaba la clave pare entender

1 Tbid., pp. 479 y 482-483.
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que los candados eran la herramienta para conseguir liberar a la economia
de los desbalances, interno y externo, que eventualmente llevarian a que el
proceso de desarrollo quedase estrangulado. ;Estrangulado por cual con-
ducto? Precisamente por el de la gestacidon de una crisis de balanza de pagos
impulsada por una fuga masiva de capitales. Y ese marco macroeconémico
sano incluia, desde luego, una situacién con estabilidad de precios. En la
revision que se llevé a cabo a principios de 1980 en el Directorio Ejecutivo
del em1 del altimo informe del programa con México la opinion fue practi-
camente unanime: la economia de México no podria regresar a la senda del
desarrollo autosostenido sin una consolidacion definitiva de la estabilidad de
precios. En ese sentido una aseveracién representativa entre las expresadas
por los 15 directores que tomaron la palabra en la reunién correspondiente
fue la que emiti6 el director alterno Lang: “El estuvo de acuerdo con el staff
en que habia llegado el momento para que al control de la inflacidn se le
otorgara el mas alto grado de prioridad a fin de impedir que los beneficios de
los aumentos de la capacidad productiva se perdieran por el conducto de las
pérdidas en competitividad”. Y muy bien podria haber agregado el director
Lang que sin ese control de la inflacidén también se podria abrir la puerta
para que se produjera una gran fuga de capitales de proporciones masivas.
Y para reforzar ain mas el argumento, en el resumen de las intervenciones
que aportd el Chairman, J. De Larosiere, se dijo sobre este punto: “Los
directores expresaron muy seria preocupacion respecto de la continua ele-
vada inflacidn, en particular en un momento en que las autoridades pueden
encontrar dificil conseguir el apoyo de las organizaciones sindicales para
la moderacion salarial y cuando estan pendientes un nimero de ajustes de
precios, en particular de productos petroleros”. En lo especifico el director
gerente De Larosiere puso énfasis en la idea expresada por los directores de
que “con una demanda boyante y una actividad econdémica ya en alta ve-
locidad, una politica prudente de manejo de la demanda, en particular en
lo relativo al gasto corriente del sector publico, incluyendo a las empresas
estatales, se presentaba como esencial, si la inflacién interna iba a lograr ba-
jarse a un nivel mas en linea con la que se observaba en los principales socios

comerciales de México”."

""Fm1, Minutes of the Executive Board Meeting 80/34, 7 de marzo de 1980, p. 29.
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En sus memorias, el expresidente rechaz6 abiertamente el convenio que
México habia suscrito con el Em1 y califico tajantemente a su contenido y a
sus disposiciones como “incongruencias...”. ;Lo eran verdaderamente? Mas
bien lo que se desprende de un analisis cuidadoso del caso es que ademas
de que ese presidente entendia poco o nada del asunto en cuestiéon cometia
asimismo un grave error. Era un error grave pensar en la forma en que lo
hacia en razén de que aun sin la existencia del rm1 y de las condicionalidades
en sus programas, después de la crisis cambiaria que estallé a fines de 1976
la politica econdémica que deberia seguir México tendria que ser necesaria-
mente muy semejante a la que proponia el organismo. Es decir, a la que se
determind en el convenio de Facilidad Ampliada que la administracidon que
encabezaba el presidente Lopez Portillo refrendé al poco tiempo de tomar
posesion. En otras palabras, habia que extirpar del cuerpo de la economia
mexicana las causas que habian dado lugar al estallido de esa crisis y a eso
iban precisamente encaminados los candados incorporados en el programa,
relativos a la disminucion del déficit fiscal, el crecimiento de la deuda ex-
terna y la aplicacion de una politica monetaria prudente. De esa forma tenia
que ser el enfoque si de verdad se queria que la economia mexicana recupe-
rase su capacidad para crecer de manera autosostenida. La opcidn viable era
esta ultima y no la pretensiéon puramente ideologica planteada por el presi-
dente Lopez Portillo de que existia el “peligro constante de entregar sobe-
rania por estabilidad econémica”. Mas bien la disyuntiva era de otra forma:
el deterioro de la estabilidad econémica llevaba a la pérdida de soberania.'?

El caso de la eleccidn de la politica econdémica adecuada para ese sexenio
puede ser también abordado desde la perspectiva del método que decidid
seguir el presidente Lopez Portillo para la integracidon de su gabinete econd-
mico. Al parecer fue totalmente cierta la explicacion dada en ese sentido de
que dicho presidente decidié conformar un gabinete dialéctico o dual com-
puesto por estructuralistas y monetaristas. Segiin Lopez Portillo, nunca cre-
yo “conveniente formar un Gabinete monolitico, de una sola linea comtn
con mis pensamientos . En ese sentido, en funcién de su “temperamento”
y también por razones de “conviccion reflexiva” Lopez Portillo presumia
tener una “tendencia al equilibrio dindmico”. ;Pero qué podria entender
ese mandatario por “equilibrio dinamico” en ese contexto concreto de la

12 Lépez Portillo, Mis Tiempos..., op. cit., t. I, pp. 485y 479.
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integracion y el funcionamiento de su gabinete econdémico? Al respecto,
ese presidente “estaba convencido de que podia conciliar los extremos de
dos posiciones, no coincidentes, que buscaban ambas el bien del pais y que
ambas tenian sus propias razones’. Desde el punto de vista filosofico se
expresaba en esa vision del presidente Lopez Portillo su “afan por el equi-
librio dindmico”, es decir, “estar en la mitad de las cosas, en el dinamismo
de en medio... Ese ser aristotélico, si queremos ser clasicos, o condicion de
Géminis, si queremos ser astrologicos”. Y la finalidad de ese ubicarse “en el
dinamismo de en medio” mediante la integraciéon de un gabinete que tendia
a la dialéctica era la de poder confiar en su “juicio” para tomar decisiones
y en su “capacidad para ejecutar”. Sin embargo, queda muy claro que en la
determinacion del enfoque de politica mas conveniente para México en
ese sexenio, o mas bien durante lo que restaba de él, Jos¢ Lopez Portillo
no consigui6 la anhelada conciliaciéon de “dos posiciones no coincidentes”
confiando en su juicio para decidir y en su capacidad para ejecutar. En ese
intento frustraneo por alcanzar el “equilibrio dindmico” lo que prevalecid,
al menos en ese momento clave de las definiciones, fue una visidn que
llevd a que la propuesta de estrategia econdmica que se adoptd correspon-
diera casi plenamente al enfoque inflacionista basado en el expansionismo
fiscal y monetario. Es decir, al mismo enfoque que se habia aplicado durante
el sexenio anterior."

13 Ibid., pp. 496-497.
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“{Tenemos petroleo! Le gritamos al mundo”, escribi6 en sus minuciosos apun-
tes autobiograficos el expresidente José Lopez Portillo. Al respecto, explico en
esos apuntes dicho memorialista, el fundamento para tan gozoso y triunfalista
grito eran los muy ricos y nuevos yacimientos que durante los afos previos se
habian descubierto en el sureste del pais. Y fue en razéon de aquellos hallazgos
providenciales que Lopez Portillo pudo escribir en sus memorias: “Nosotros
teniamos petréleo. Mucho mas del que creia el Gobierno de Echeverria”.
Desde su campana presidencial, Lopez Portillo habia tenido muchas conversa-
ciones sobre el tema “con técnicos y conocedores de la materia” y de aquellos
didlogos habia podido confirmar “la importancia basica, trascendental, que
para el pais tenia en aquellos momentos el petrdleo, tanto por su historia,
como por su independencia y su futuro”. Se trataba de un recurso del que
México habia sido dotado en abundancia por la fortuna y que “en proceso
de revalorizacidn... habia abierto una fisura no prevista en el muro de la
economia capitalista”. De esa manera, con base en la amplia disponibilidad y
en una muy favorable coyuntura de mercado, desde los inicios de su sexenio
aquel presidente habia tomado la decision trascendental de, en sus propias
palabras, aprovechar al petrdleo “como eje del desarrollo del pais: como el re-
curso para desarrollar los demas recursos”. Se tomé esa decision, anadié Lopez
Portillo en las memorias citadas, a fin de poder aprovechar “el petrdleo como
eje del gran desarrollo. Luchariamos. No nos resignabamos a la impotencia.
Abririamos la esperanza. Lo peor era la resignacion...”. Asi, en su discurso
de toma de posesion ese presidente proclamé que México usaria al petroleo

9 1

“como base y eje para restaurar la economia: para ampliarla, consolidarla. ..

! José Lopez Portillo, Mis Tiempos. Biografia y Testimonio Politico, México, Fernindez Eds., 1988, t. I, pp. 482-483.
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Segtn todos los indicios, la decisiéon de hacer al petréleo “base y eje para
restaurar la economia” se tomo6 de manera consciente, deliberada y con
toda la racionalidad posible. ;Pero cuales eran los objetivos que se deseaban
alcanzar con esa decision tan estratégica? ;Qué se queria conseguir? En res-
puesta, en sus prolijas memorias Lopez Portillo explicé que “hacia afuera”
el petrdleo le permitiria a México tener una mayor presencia internacional
“en una época critica”, a fin de estar en la posibilidad de “decir el interés
y la verdad de un pais en proceso de desarrollo, integrado, vigoroso, dis-
puesto a cumplir sus compromisos, afirmar sus aspiraciones y reafirmar sus
principios y derechos...”. Y hacia adentro, el petréleo serviria para que los
mexicanos no se derrumbaran y afirmaran su confianza en si mismos. En
esa forma, la carta petrolera le permitiria a México replantear los términos
del didlogo con sus principales interlocutores. Con sus acreedores, para que
no se impacientaran en el entendimiento de que no inicamente se les iban a
pagar integramente todas las deudas sino de que seria enteramente confiable
que le volvieran a extender préstamos a México. Con el Fondo Monetario
Internacional, el petrdleo hizo posible conseguir “condiciones mais conve-
nientes y, mas pronto de lo pactado, pagarle lo debido...”. Y adicionalmente,
en los frentes comercial y de inversiones empezo, Lopez Portillo dixit, “a
formarse la cola de los que nos querian comprar petréleo y de los que desea-
ban vendernos, hacer negocios con nosotros”.?

Y en cuanto a sus fundamentos, la decisién de hacer del petrdleo el eje
del desarrollo en su calidad de “recurso en proceso de revalorizacién” en-
contr6 apoyo en tres pilares fundamentales. El primero de esos pilares, de
naturaleza geoldgica y técnica, se derivo del descubrimiento de muy cuan-
tiosos yacimientos de hidrocarburos en el sureste del pais susceptibles de ser
desarrollados y explotados en poco tiempo. Y se dice que ese pilar tenia una
naturaleza geologica tan solo simbodlicamente, en razén de que en altima
instancia solo la fortuna podia explicar que en las entrafas del subsuelo de
México la madre naturaleza hubiera decidido depositar enormes reservas
de hidrocarburos. ;Por qué en México si y, por ejemplo, en Italia no? Y
también en buena medida, esos yacimientos ubicados a gran profundidad y
en zonas maritimas se volvieron desarrollables gracias a los avances tecno-
l6gicos que se habian conseguido en el campo de la industria petrolera. En

2 Ibid., p. 482.
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cuanto al aspecto humano, Lopez Portillo encontrd en el ingeniero Jorge
Diaz Serrano al hombre fundamental no tinicamente para plantear la tesis
de hacer del petrdleo el eje del proyecto de desarrollo nacional sino también
—de manera crucial— para la implementacion exitosa del programa de desa-
rrollo petrolero. Diaz Serrano se convirtié en una figura muy controvertida
durante el régimen y enfrent6é problemas muy serios —como aquél del pozo
Ixtoc que se convirtid en el mas grande accidente petrolero hasta entonces
ocurrido en el mundo—, pero el proyecto para hacer de México un gran ex-
portador de petroleo avanzo y se concluyd contra viento y marea a un ritmo
sorprendente y también notable. Por altimo, el tercer pilar se sustent6 en un
hecho historico de gran importancia en el desenvolvimiento de la industria
petrolera mundial. Para reivindicar el manejo del petréleo como combus-
tible e insumo sin sustitutos, las naciones poseedoras y exportadoras de ese
recurso decidieron asociarse en lo que vino a conocerse como Organizacidon
de Paises Exportadores de Petréleo, opPEp. Y lo que consiguid la OPEP fue una
elevacion muy rapida de los precios del petrdleo desde el establecimiento
de la asociacién y a todo lo largo de la década de los setenta. El gran error de
Jorge Diaz Serrano, seguido de practicamente todos en el mundo petrolero,
seria suponer que esa espiral de petroprecios al alza continuaria a todo lo
largo del decenio siguiente de los ochenta.

En términos de teoria microecondémica, la creacidén de la opep fue un
intento de cartelizacién o de conformacion de un cartel. Un cartel se de-
riva de la decisiéon de un grupo de productores oligopdlicos (de oligos po-
cos, y polis productores) para, mediante la colusién, formar un acuerdo de
mercado que pueda funcionar como un monopolio (un solo productor).
Previsiblemente, en un monopolio la ganancia es mas elevada —es decir, hay
“renta monopdlica”— gracias a que el monopolista tiene control total sobre la
cantidad de producto.’ No hay duda de que la oPEP se establecié a partir de
un oligopolio integrado por los pocos paises del mundo que podian ser ex-
portadores del hidrocarburo y con barreras de entrada muy altas. Y el inten-
to de cartelizacion de la OPEP estaba precisamente dirigido a obtener rentas
monopdlicas con precios mas elevados y tendria que apoyarse en el mecanis-
mo de controlar el nivel de produccion total. De ahi las cuotas individuales

* Ver, por ejemplo, A. Asimakopulos, An Introduction to Economic Theory: Microeconomics, New York, Oxford University
Press, 1978, pp. 326-332.
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que se le asignaban a cada uno de los paises productores. Pero a juzgar por
las evidencias, no hay indicios de que a lo largo del sexenio lopezportillista
en las filas de sus colaboradores hubiera conocimiento sobre los elementos
explicados relativos a los carteles, su funcionamiento y problemas y que es
posible encontrar en cualquier libro de texto de microeconomia. No se co-
nocieron esas propuestas y mucho menos se tuvo consciencia respecto de las
fuerzas que suelen aparecer en todo intento de cartelizacion para debilitar su
sustentabilidad, sobre todo en el largo plazo.

Nadie en la administracién lopezportillista, cabe reiterarlo, pareci6 in-
teresarse en estudiar el fenémeno de los carteles —incluyendo, desde luego,
al director general de Pemex, Diaz Serrano— y sacar conclusiones respecto
del futuro de largo plazo previsible para la opEp. Una de las amenazas que
suele acecharles es el incentivo que siempre tienen los cartelistas para exce-
der sus cuotas de produccién y asi obtener ganancias adicionales a las rentas
monopolicas propias del acuerdo. Es el clasico paradigma de lo que acadé-
micamente se conoce como el incentivo del free rider. Y otra de las amenazas
que atenta contra la funcionalidad de los carteles e incluso en contra de
su eventual subsistencia, proviene de la aparicién de nuevos productores
independientes. Estos ingresan al mercado atraidos por las altas ganancias
—después de todo, en un oligopolio las barreras de entrada son altas pero no
absolutas— y terminan debilitando al cartel en razén del aumento de oferta al
que dan lugar. Es importante resaltar este ultimo caso pues retrata con mu-
cha fidelidad el papel que empezd a jugar México en el panorama de la opEP
cuando decidid convertirse en exportador de hidrocarburos. Asi, que no es
una mera metafora decir que México se convirtid en una suerte de esquirol
para esa organizaciéon. Lo fue desde su irrupcién en el mercado como gran
exportador y no tan sélo —segtin lo explica en sus memorias el expresidente
Lépez Portillo— al momento de reducir los precios de manera unilateral en
junio de 1981. La creciente participacién de México en el mercado mundial
como oferente de petréleo fue sin duda una de las causas que dieron lugar
a la caida de los precios que tuvo lugar hacia mediados de 1981, aunque
seria quizas imposible intentar estimar la proporcidon de esa influencia. Y
por ultimo, otra causa también muy importante para el debilitamiento de
la oreP fue la reaccidén que se produjo del lado de la demanda. Frente a
los altos precios del petrdleo, los paises importadores se lanzaron con toda
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determinacioén a hacer ahorros en sus consumos y con el paso de los afios lo-
graron reducirlos de manera muy efectiva. Y ese esfuerzo también coadyuvo
de manera muy importante al aflojamiento del mercado y a la interrupcion
a mediados de 1981 de la tendencia creciente de los llamados petroprecios.*

En sus muy prolijos apuntes autobiograficos, Lopez Portillo confirma
el interés que siempre desperto en él desde su campana presidencial el tema
del petréleo. Y de manera especial da cuenta de que su principal interlo-
cutor en esta materia habia sido un gran amigo, de todas sus confianzas,
quien en su calidad “de técnico y contratista conocia a Pemex y era experto
en el mercado petrolero”. Con base en esos antecedentes aquel presidente
decidi6 designar al ingeniero Jorge Diaz Serrano como cabeza de la empresa
petrolera de México brindandole, segtin expresion propia, toda su confian-
za. A su juicio, con aquel colaborador tendria “la seguridad de la lealtad, la
eficiencia, el trabajo y la vocaciéon comuan de servir a la Patria”.

En esos mismos apuntes autobiograficos, Lopez Portillo explico el méto-
do que habia seguido para la designacion de sus colaboradores mas cercanos.
En ese orden, el expresidente mencioné entre los criterios seguidos para ese
fin a “aquellos a quienes conocia por su capacidad y con los que tenia vin-
culaciones de agradecimiento, afecto y amistad que aseguraban reciprocas
lealtades...”.> De manera explicita, Lopez Portillo incluyd en esta categoria
a Jorge Diaz Serrano. Pero por los antecedentes del caso, debe ser claro que
Diaz Serrano ocupaba un nicho particularmente especial en ese elenco. El
hecho, poco conocido para el pablico en general, es que con el abogado
Lépez Portillo el ingeniero Diaz Serrano habia ido en el pasado mucho mas
alla de tan sélo tener vinculos “de agradecimiento, afecto y amistad...”.
En cierto periodo de la vida profesional de Lopez Portillo, Diaz Serrano
habia cumplido con aquél el papel de verdadera tabla de salvacion. Si este
ultimo —empresario muy exitoso y acaudalado— no hubiera colocado, en
cierta coyuntura dificil, en la némina de su empresa petrolera, Permargo,
a Lopez Portillo, literalmente este Gltimo habria carecido de gasto para la
manutenciéon de su familia. ;Quién habria podido anticipar que algin dia
aquel abogado desempleado, catedritico en Teoria General del Estado, res-
catado de la desocupacion por un amigo, por fortuna pudiente, llegaria a la

* Loépez Portillo, Mis Tiempos..., op. cit., t. II, pp. 1059 y 1061.
5 Ibid., t. 1, p. 473.
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presidencia de la Republica? Sabedor de este importantisimo antecedente,
tal vez en su relacion de trabajo con el presidente Lopez Portillo el director
general de Pemex peco reiteradamente de exceso de confianza. Y ese exceso
de confianza incluy6 desdefar en sus tratos con el mandatario al resto de los
mis altos colaboradores del régimen, incluyendo desde luego a los integran-
tes del gabinete econdémico y en particular a quien fungia como cabeza de
sector para Pemex, el secretario de Patrimonio y Fomento Industrial, José
Andrés de Oteyza. Y en este exceso de confianza se incluyd, de manera
especial, su falta de cuidado con el hecho de naturaleza organizacional de
que formalmente el director general de Pemex se encontraba subordinado a
la Secretaria de Patrimonio y Fomento Industrial por debajo del presidente
de la Republica, con quien Diaz Serrano siempre acorddé de manera directa
y sin ningtn cuidado de las formas burocraticas.®

¢Por cuiles razones Jorge Diaz Serrano aceptd colaborar con José Lopez
Portillo en calidad de funcionario publico? ;Por qué no continuar como
empresario en el campo de la industria petrolera con el mismo o incluso
mayor éxito econdémico, que el obtenido previamente? Seguramente me-
diaron en él las razones aducidas por Lopez Portillo en sus memorias res-
pecto de “la seguridad de la lealtad, la eficiencia, el trabajo y la vocacién
comun de servicio a la Patria”. La intenciéon de “hacer algo por México”,
en el sentido histérico de don Daniel Cosio Villegas. No hay indicios en
ningun sentido contrario, en razén de que Diaz Serrano era de entrada
un individuo bueno y bien intencionado. Era el tnico de los colaboradores
cercanos al presidente que llegaba a su cargo en una situacién patrimonial
ampliamente desahogada y seguramente sin ambicién ninguna en el orden
pecuniario. Sin embargo, hay que decirlo con todas sus letras, también en
el camino aquel ingeniero petrolero qued6 inoculado por un virus antes no
conocido para ¢€l: el del disfrute y la ambicion por el poder politico. Pero
como inspiraciéon y timonel para aquel proyecto desbordado de desarrollo
petrolero, Diaz Serrano fue ante todo un ejecutor de gran eficacia. De he-
cho, en el transcurso de su implementacion las metas fueron modificadas al
alza hasta en dos ocasiones en marzo de 1978 y en marzo de 1980 con éxito
total. A lo largo de toda su carrera profesional y empresarial Diaz Serrano
se habia siempre manifestado como un gran organizador, un administrador

¢ Entrevista Jorge Diaz Moreno—Eduardo Turrent Diaz (ETD), junio de 2019.
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formidable, y esas virtudes las confirmé plenamente en su desempeno como
cabeza de Pemex.

Asi, habiéndose convertido Diaz Serrano, desde los inicios del sexenio,
en una figura tan poderosa y cercana al presidente Lopez Portillo, la envidia
y el recelo en su contra se volvieron signos muy evidentes, moneda corrien-
te, entre la clase politica del pais. Ademas del resquemor por el poder y la vi-
sibilidad adquirida, se le sintié también como un advenedizo politico, como
un intruso, un improvisado. En particular, Diaz Serrano se convirtié desde
temprano en la administraciéon en un actor politico muy controvertido en
razén de su propuesta proclamada a los cuatro vientos de hacer de México
un gran exportador de petréleo y la cual soné mucho a herejia en términos
del culto que se habia construido, en particular a partir de 1938, respecto del
nacionalismo revolucionario en el sector petrolero. Su proyecto de orientar
a Pemex hacia el exterior y convertir a México en una potencia exporta-
dora de hidrocarburos son6 mucho en los oidos de no pocos de esos fieles
a casi traicidén. A regresar a los tiempos ya idos, gracias a la expropiacion
decidida por Cardenas, de las empresas petroleras extranjeras e incluso del
odiado porfiriato cuando se les extendieron titulos de propiedad sobre los
yacimientos petroleros, riqueza inalienable de la Nacidn. Y en ese panorama
de muy amplia exposiciéon publica, gran poder y planes tan ambiciosos de
expansion hacia el exterior, no tardaron en surgir los enemigos declarados
de la propuesta y también los problemas para su implementaciéon. En cuanto
a los opositores, el caso mas notable fue el del también ingeniero, aunque
no petrolero sino civil, Heberto Castillo. Lider del movimiento estudiantil,
encarcelado y después amnistiado y hombre muy conocido de izquierda
que convocaba grandes respetos en los circulos universitarios, el ingeniero
Castillo desplegd durante mucho tiempo una campafa muy eficaz e in-
sistente en oposicion al proyecto de expansion petrolera del sexenio. Y en
el frente de las dificultades que fueron surgiendo en el camino sobresali6 el
accidente, ya mencionado, del pozo Ixtoc 1, la negativa del gobierno de
Estados Unidos a aceptar el precio fijado por México para el gas que se les
venderia a través de un gasoducto a la frontera con Texas y el poco recor-
dado enfrentamiento que se suscitd con el gobierno del Estado de Tabasco,
siendo gobernador Leandro Rovirosa Wade, por el resarcimiento de los
danos ecologicos que las actividades de Pemex causaban en la entidad. Y
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asimismo, en el pasivo politico y personal de Jorge Diaz Serrano cabe tam-
bién anotar el pacto colusivo saqueador que fragud con los lideres del sin-
dicato petrolero a fin de poder sacar adelante su proyecto de expansiéon y el
cual los convirtid en verdaderos monstruos explotadores de Pemex y por ese
conducto del patrimonio del pais.

En cuanto al aspecto humano, Lopez Portillo encontrd en el ingeniero
Diaz Serrano al hombre fundamental no Gnicamente para impulsar la tesis
de hacer del petréleo el puntal de la estrategia de desarrollo sino también
—y de manera crucial- para su implementacion exitosa. Inexorablemente,
Diaz Serrano se convirti6 desde un principio en una figura muy polémica del
régimen y enfrenté problemas muy serios —como aquél, ya mencionado,
del pozo Ixtoc que se concretd en el mas grande accidente petrolero hasta
entonces ocurrido en el mundo— pero el proyecto de desarrollo de petrdleo
por parte de México avanzd y se concluyd contra viento y marea a un ritmo
sorprendente y también admirable. Y el tercer y tltimo pilar se sustentd
en un hecho de gran importancia en el desenvolvimiento de la industria
petrolera mundial. Asi, con el fin de reivindicar la importancia del petro-
leo como combustible e insumo sin sustitutos, las naciones exportadoras
de ese recurso decidieron asociarse en lo que vino a conocerse como OPEP:
Organizacidon de Paises Exportadores de Petroleo. Y lo que consiguid la
oPEP desde su establecimiento fue una muy rapida escalada de los precios del
crudo que se prolong6 a todo lo largo de la década de los setenta. El gran
error de Jorge Diaz Serrano, compartido por practicamente la totalidad de
los expertos en el mundo petrolero, seria suponer que esa espiral alcista se
mantendria a todo lo largo del decenio siguiente de los ochenta.

En el orden operativo, de la adopcién del recurso petrolero como bu-
jia del desarrollo se derivaron dos oportunidades de enorme importancia.
La primera, respecto del disefio e instrumentacidon del plan de desarrollo
petrolero, lo cual termind en su integridad en las espaldas del ingeniero
Diaz Serrano, cabeza de la empresa paraestatal Petroleos Mexicanos hasta
mediados del afio 1981. Y la segunda oportunidad, mucho mas cuestionable
en términos de analisis historico, fue que la palanca del petrdleo le abri6 al
régimen de Lopez Portillo la posibilidad de replantear la estrategia general
de politica econémica. Y fue claramente en este frente en donde se pro-
dujo la gran fisura —o para decirlo en términos mas tajantes— el gran error
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sin atenuantes posibles. El error se materializé cuando los principales acto-
res politicos del régimen de Lopez Portillo, incluyendo desde luego a ese
propio presidente, llegaron a la conviccion de que la carta del petroleo daba
para todo, incluso hasta para poner en ejecuciéon una estrategia de politica
economica mal diseflada con contradicciones insolubles en su seno. Sin la
palanca del petrdleo, al gobierno de Lopez Portillo no le habria quedado
mas opcion que aplicar con el mayor rigor posible la férmula de politica
econdémica implicita en el programa suscrito con el FmI. Pero indudable-
mente, el sacrificio habria traido consigo la recompensa al reconstituirse
las bases para un crecimiento autosostenible en forma semejante a como se
habia logrado durante el Desarrollo Estabilizador, con un gran énfasis en
el mantenimiento de los equilibrios macroeconémicos fundamentales, en
la conservacidn de la estabilidad de precios y en la restauraciéon de la con-
fianza de los agentes econdémicos. Pero por ignorancia, por deformaciones
doctrinales y sesgos ideolégicos —y también, de manera muy importante,
por razones de arrogancia intelectual— esa féormula result6é inaceptable para
Lopez Portillo y sus principales asesores econémicos. Y en ese rechazo se
empezd de a gestar, de manera tacita, la tremenda crisis econémica en que
terminaria aquel sexenio.

En sus memorias, el expresidente Lopez Portillo explica que para la con-
duccion de la politica econdémica en su gobierno decidié conformar un ga-
binete econémico mixto integrado por “monetaristas y estructuralistas’.
Es decir, con la representaciéon “de dos posiciones, no coincidentes, que
buscaban ambas el bien del pais y que ambas tenian sus propias razones’.
Y segtn confesion propia, Lopez Portillo habia aceptado e incluso buscado
esta composicidon dual del gabinete econémico a fin de poder tener a su dis-
posicion “la expresion de las alternativas viables de la economia nacional”.
En otras palabras, poder contar con “opciones dentro de la gama de posibili-
dades de nuestro Sistema”. En esa misma fuente el expresidente llega incluso
a admitir que “la division en el seno del Gabinete Econdmico, aparecida
desde el primer momento, mas adelante se convirtié en auténtica rivalidad
y se encond...”. Sin embargo, Lopez Portillo nunca manifiesta haber puesto
en duda la viabilidad del enfoque en razén de que creia tener la clave para
asegurar su funcionalidad: el “equilibrio dinimico”. Y por ese concepto o
virtud el expresidente parecia entender su capacidad personal para “conciliar

119



HISTORIA DEL BANCO DE MEXICO XV

los extremos de dos posiciones no coincidentes...”. Segiin confesién propia,
ese memorialista tenia confianza en poder alcanzar siempre el “equilibrio
dinamico, que consciente o subconscientemente ha gobernado mi vida vy,
entonces, se expresaba en la integraciéon del Gabinete Econémico y el ma-
nejo de las alternativas, para optar soluciones en la encrucijada econémi-
ca en que el pais se encontraba”’ Pero lo que pasd en la realidad es que
como resultado de la carta petrolera, la administracién del presidente Lopez
Portillo nunca alcanzé “equilibrio dinamico” alguno en la redefiniciéon de
la estrategia econémica para el pais. Lo que se impuso a la postre en realidad
en ese sexenio fue un inflacionismo ramplén y destructivo apoyado en el
expansionismo fiscal y monetario.

La cabeza del presente subcapitulo reza “El petréleo como palanca y pa-
tente”. Pero, ;patente de qué? Seguramente no como patente de corso, en
raz6n de que el significado literal de esa expresion es licencia para robar. A
diferencia, dadas las circunstancias y el perfil de los actores historicos prin-
cipales, mas bien en el sexenio de Lopez Portillo con apoyo en la carta del
petrdleo sento sus reales una suerte de espejismo o de patente de goma, por
conducto de los cuales se llegbd a suponer que se abria con toda amplitud
el abanico de las opciones para la politica econémica. Al parecer, ése fue
precisamente el sentir que predomind entre los economistas que integraban
el bando de los estructuralistas en el gabinete econémico. En esa tesitura,
sent6 sus reales la muy equivocada idea de que casi cualquier enfoque era
digno de consideracion, mediando tan sélo que satisficiera su sesgo doctri-
nal o ideologico. Pero en ese marco, a final de cuentas lo que ocurri6 es que
todos esos economistas se dejaron vencer por la linea de menor resistencia
y la férmula que se eligié fue simplemente el enfoque del financiamiento
deficitario. El académico Gabriel Székely, autor del libro La economia del
petroleo en México 1976-1982, vio con claridad el fendmeno: “Puesto que el
gobierno parecia no estar preparado para enfrentar las consecuencias eco-
némicas de terminar con su estrategia de financiamiento deficitario, busco
alternativas”. Y la alternativa que se siguid fue la de utilizar al petréleo como
palanca para el desarrollo. El anuncio se hizo temprano en el sexenio, a tan

s6lo 23 dias de la toma de posesion”.®

7 Lépez Portillo, Mis Tiempos..., op. cit., t. I, pp. 496-497.
8 Gabriel Székely, La economfia del petréleo en México 1976—1982, México, El Colegio de México, 1983, p. 58.
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Y esos economistas del bando de los estructuralistas en el gabinete eco-
noémico, tenian sus sesgos doctrinales e ideologicos muy bien definidos.
No habia ambigtiedades. El lineamiento guia era oponerse a priori, contra
viento y marea, a los paradigmas de la economia de mercado. En sentido
opuesto, la luz verde estuvo siempre encendida para las propuestas dirigistas,
intervencionistas, orientadas a suplantar o anular a las fuerzas de la oferta y
la demanda. Una prueba muy indicativa de aquella distorsion se dio a raiz
de un evento académico que se celebr6 en Oaxaca, México, bajo el titulo de
“Conferencia sobre cuestiones de politica en materia de economias autosufi-
cientes en energéticos”. En ese foro, quien se ostentaba como el genio favo-
rito de los mencionados economistas estructuralistas presenté una ponencia
que ilustra con mucha claridad el sesgo que se quiere explicar. El economista
Vladimiro Brailovsky prestaba sus servicios, al parecer con gran aprecio por
parte de sus superiores, en la Secretaria de Patrimonio y Fomento Industrial
que encabezaba el muy influyente José Andrés de Oteyza. La argumenta-
cién de Brailovsky —muy sofisticada en términos técnicos con base en un
modelo matematico de la economia— partia de dos supuestos completamen-
te cuestionables. El primero, que las reservas de hidrocarburos de México
se agotarian en tres décadas y, segundo, que el sector no petrolero de la
economia tenia una tendencia incorregible a generar déficit en su cuenta
corriente. Asi, toda vez que después de tres décadas ya no habria petrdleo
para financiar la balanza de pagos, la politica econdémica se enfrentaria a una
disyuntiva totalmente binaria entre seguir una senda de apertura comercial
u optar por un modelo proteccionista de industrializacién por sustituciéon
de importaciones. Desde luego, ese autor sabia perfectamente de antema-
no las conclusiones a que queria llegar en favor de la industrializaciéon por
sustituciéon de importaciones.” Como bien lo dijo uno de los comentaris-
tas de la ponencia de Brailovsky, Carlos Bazdresch del Banco de México:
“Obviamente, si en el modelo se pone el supuesto de que la apertura co-
mercial es dafiina, la conclusion serd que es danina... Con todo lo ttiles que
los modelos de simulacion puedan ser, no tienen la capacidad para probar
nada; tan solo producen lo que se les ha suministrado”. Por su parte, la
propuesta en favor de la apertura comercial era para Brailovsky desechable

’ Vladimir Brailovsky, “Industrialization and oil in Mexico: A long term perspective”, en Terry Barker & Vladimir
Brailovsky (Eds.), Oil or Industry?, London, Academic Press, 1981, pp. 71-135 y 137-138.
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sin atenuantes por dos razones para ellos incuestionables: la primera, que
era una propuesta que promovia el Banco Mundial, ademas de que él y los
economistas de su corriente no pensaban que el libre comercio pudiera in-
ducir eficiencia operativa y una asignacién mas eficaz de los factores de la
produccién en la economia interna. Amén. jProteccionismo mercantilista
para México en el Siglo xx!

Desde luego que el Banco de México, en su calidad de banco central del
pais, no podia ser ajeno o indiferente a esa eleccion de estrategia econémica
que se dio de manera deliberada en el gabinete econémico con plena satis-
faccion por parte del presidente Lopez Portillo. Aunque de manera implicita
o0 tacita, en esa eleccion se habia materializado una negacién o una forma
de rechazo a los principios fundamentales o universales de la banca cen-
tral. Por definicion, la banca central tiene a su cargo el cuidado de la salud
de la moneda y la inflacién obra siempre en el deterioro de sus funciones
como unidad de cuenta, medio de cambio y reserva de valor. En la eleccion
de aquella estrategia econémica inflacionista, aunque de manera implicita,
se habia desechado con gran desdén el legado intelectual del exsecretario de
Hacienda, Antonio Ortiz Mena, y del banquero central, Rodrigo Gémez,
y en general las enseflanzas del Desarrollo Estabilizador. Pero debe que-
dar claro que, principalmente por ignorancia, aunque también por razones
ideolodgicas, el presidente Lopez Portillo nunca le guardé afecto ni respeto a
esa etapa de la politica econémica de México. Al respecto, con evidente des-
precio llegd a opinar en sus memorias que “la circunstancia de que un siste-
ma se convierta en ortodoxia y ésta, poco a poco en dogma”, parece indicar
que “su oportunidad historica esta pasando”. Es decir, en particular nunca
vio con buenos ojos, sin desde luego entender las razones de orden técnico
para el enfoque, “el saldo ejecutivo de todo el proceso administrativo, cuya
accidn tenia, necesariamente, que pagarse con un presupuesto financiado en
la forma equilibrada...”. Un enfoque (sic.) que “lo propiciaban o permitian
los factores internos y el ambito externo; cada uno de ellos con su propia
historia de propodsitos ajustes y concesiones...”. Y a continuacioén venia el
juicio flamigero con fuertes tintes ideolégicos: “la funcién del Estado em-
penado en un desarrollo capitalista —atemperado por la economia mixta—y
comprometido a favorecer y fomentar a la iniciativa privada; a buscar la
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armonia de clases; a no retirar mayor excedente de la economia, respetando
libertades de convertibilidad y cambio”.’

Pero en medio de esa circunstancia en que se llegd a pensar que la palan-
ca petrolera abria como en abanico las cartas para la decision de la estrategia
de desarrollo, seguiria vigente el principio de que la banca central tiene la
encomienda de cuidar el ahorro que capta el sistema financiero ademas de
velar por la solvencia y la liquidez de los intermediarios del sistema. Sin
embargo, es ampliamente sabido que con una inflacién elevada el ahorro
interno tiende a debilitarse y los riesgos empresariales también apuntan a
volverse mas elevados. Y de ese efecto tipo pinza suele derivarse una mayor
fragilidad de la solvencia y la liquidez de los intermediarios. Un panorama
de esa naturaleza es siempre de intensa preocupaciéon para un banco cen-
tral por la posibilidad creciente de que tenga que actuar de manera masiva
como prestamista de altima instancia. Asimismo, con inflacionismo des-
bordado, la banca central entra en mayor peligro de sufrir dafio patrimonial
por la tendencia a que se genere, en esa clase de ambiente, sobrevaluacion
de la paridad cambiaria y se empiecen a perder reservas internacionales.
En fin, con una politica inflacionista se da lugar a un déficit amplio en la
cuenta corriente de la balanza de pagos y con ello la necesidad de pedir
créditos externos para su financiamiento a un ritmo dificilmente posible de
sostener. ;Premoniciones infundadas?

En su momento, el programa de expansidon petrolera para México —la
transformacién del pais en un importante exportador de hidrocarburos—
despertd mucho interés entre observadores y analistas y dio lugar a la ge-
neracién de una bibliografia copiosa. Destacd en particular en ella una tesis
de doctorado en una universidad estadounidense que el Colegio de México
publico en formato de libro en el afio 1983. En general, el trabajo de Gabriel
Székely es un esfuerzo dual que por un lado presenta en analisis muy com-
pleto y claro de lo que fue ese programa de rapida expansidon petrolera
que en su momento tuvo como sus principales artifices al presidente Lopez
Portillo y al director general de Pemex, Jorge Diaz Serrano. Y en el lado
complementario, el trabajo de Székely contiene el tratamiento que ese autor
da al tema de la vinculacién entre el programa de expansion petrolera y la
estrategia de politica econémica cuya aplicaciéon hizo posible de manera

1" Lépez Portillo, Mis Tiempos..., op. cit., t. 1, p. 316.
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paralela. Székely despierta dudas cuando afirma que la inflacién en el pe-
riodo se “explica solamente en parte por el ingreso de divisas petroleras a la
economia”. La explicacidn es claramente equivocada. Las divisas petroleras
que ingresaban al pais salian de la economia en la forma del pago de impor-
taciones y Gnicamente habrian podido monetizarse si hubiera tenido lugar
una gran acumulacién de reservas internacionales, cosa que no ocurrié en
el periodo. Pero con mayor acierto, Székely hace ver mas adelante en su
estudio que el programa de expansion petrolera no vino acompanado de
un esfuerzo de saneamiento de las finanzas publicas y que al contrario “las
expectativas creadas por la bonanza petrolera dieron lugar a que se hicie-
ran menos esfuerzos que los necesarios para recabar los fondos suficientes
que permitieran financiar los multiples proyectos gubernamentales”. De esta
forma, ante el fracaso en alcanzar “el objetivo de fortalecer las finanzas pa-
blicas”, la administracion lopezportillista “recurrié nuevamente a aumentar
la masa monetaria y a pedir prestado en el exterior”."

Con claridad analitica, Székely plantea que con apoyo en la carta del
petrdleo la politica econémica del sexenio de Lopez Portillo persiguid seis
objetivos, el principal de los cuales seria el “restablecimiento de altas tasas de
crecimiento econoémico y del empleo”. Del logro de esa finalidad depende-
ria de forma casi directa conseguir otra de aquellas metas —“mejoramiento
de las condiciones socioecondémicas de las clases trabajadoras”— mientras que
otras dos serian precondiciones clave para aquélla: “apoyo a altas tasas de
inversion” y “obtencidn de divisas suficientes” para financiar la balanza de
pagos. Pero de manera especial, cabe destacar entre las metas que se plan-
tearon, al menos en el papel, el “fortalecimiento de las finanzas del sector
publico” y, muy cercana a ella, la “disminucién de la dependencia de los
créditos externos’. Del desideratum fracasado de fortalecer las finanzas pabli-
cas, lo que primeramente cabe poner de relieve del trabajo de Székely es la
contribucion de Pemex en el periodo a la elevacion de los ingresos fiscales.
En ese orden, la participacién del sector petrolero en los ingresos publicos se
duplico en el sexenio y llegd al 30.5 por ciento del total de 1976 a 1981. Y la
participacién en el total de los impuestos recaudados por parte del gobierno
mas que se quintuplico en el periodo para llegar a 26.3 por ciento. Pero el
punto principal a destacar es que aunque en el sexenio los ingresos del fisco

" Gabriel Székely, La Economfa..., op. cit., pp. 108 y 122-124.
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hayan aumentado de una manera tan importante, el lado del gasto lo hizo
en mucha mayor medida dando lugar al elevado déficit del periodo. De
manera que “después de dos anos en que hubo ciertas mejorias, la relacion
del déficit del sector pablico con el P1B aument6 nuevamente hasta 7.3 por
ciento en 1979 y al récord de 15 por ciento en 1981”. Y como bien lo dice
el autor citado en su texto, el recurrir a préstamos del exterior en medida
muy grande se hizo en ese sexenio no Unicamente por los elevados déficits
fiscales del periodo sino también para financiar “los problemas en la cuenta
corriente de la balanza de pagos...”. Y asimismo, pudo haber agregado ese
autor que también para el financiamiento de las fugas de capital, las cuales
se volvieron masivas sobre todo desde el anio 1981."2

Pero quizi la parte de mayor interés en el trabajo de Székely, sea su
explicaciéon de lo que fue el programa de desarrollo petrolero que encabe-
z6 el ingeniero Diaz Serrano en el sexenio del presidente Lopez Portillo.
Por desgracia, en todo ese tratamiento dicho autor no se plantea o aborda
analiticamente, la que era la cuestion principal en la materia del mencio-
nado programa: ;Cual deberia ser la tasa 6ptima de produccion de hidro-
carburos durante los anos por venir? Con esa omision tan grande a cuestas,
Székely explica sin embargo que el programa petrolero que encabez6 Diaz
Serrano tuvo expresion en principalmente cuatro campos de actividad:
1) Crecimiento de las reservas probadas de hidrocarburos, 2) Produccién
de petréleo crudo, exportaciones e ingresos, 3) Produccion y exportacion
de gas natural y 4) Producciéon de petroquimicos basicos. En el programa
original presentado por el director general Diaz Serrano, se plante6 que a
final del sexenio las reservas probadas de crudo y gas equivalente cerrarian
en 30 mil millones de barriles a partir de los 11.2 miles de millones que se
tenian estimados al finalizar el ano 1976. Sin embargo, el trabajo de Pemex
fue tan eficaz en este rubro que al terminar el sexenio el guarismo total se
ubico en 72 miles de millones de barriles, cifra que se desglosaba en 57 miles
de millones de petréleo crudo y 15 mil millones adicionales de gas equiva-
lente. Estos datos mostraban un avance verdaderamente formidable, sobre
todo tomando en cuenta que hasta la conclusion del sexenio lopezportillista
se habia tan solo explorado aproximadamente la décima parte del territo-
rio nacional con potencialidad para contener hidrocarburos. Y en forma

2 Ibid., pp. 121-124 y 127.
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semejante, para asombro de propios y extrafios, también la produccién y la
exportacion de productos petroliferos crecié6 de manera muy rapida durante
aquel sexenio. Asi, la producciéon de crudo se elevd entre 1976 y 1981 de
897 a 2 312 miles de millones de barriles diarios y la de productos refina-
dos de 735 a 1 272 miles de millones de barriles diarios. Y en cuanto a los
ingresos por exportaciones, éstos ascendieron a 32 mil millones de ddlares
de 1977 a 1981, cifra que se eleva a 47 miles de millones si se incluye en esa
cuenta el ano 1982. Por tltimo, aunque con logros menos espectaculares la
produccién de productos petroquimicos también fue muy significativa en
el periodo.”

Un logro también importante en el programa petrolero que Székely des-
taca en su trabajo, fue la forma en que Pemex trabajé en el periodo para la
diversificacion de su clientela externa. En el Programa de Energia dado a
conocer en 1980, se estableci6 con claridad el lineamiento para evitar que las
exportaciones mexicanas de crudo se concentraran en demasia en la region
de América del norte, o sea en Estados Unidos y Canada. Al respecto, hacia
1979 mas del 80 por ciento de dichas exportaciones fueron a dar a Estados
Unidos, pero esa proporcion se redujo a 69 por ciento el afio siguiente y
hasta cerca de 50 por ciento en 1981 y 1982. Por su parte, al amparo de
la politica descrita, Espafa, Japon, Francia e Israel fueron algunos de los
clientes que aumentaron sus importaciones de crudo mexicano. A manera
de ejemplo, en 1981 Espafia absorbio el 15 por ciento de las ventas totales de
México. Senala Székely en este respecto que dichos paises “le dan un valor
especial a las importaciones de crudo desde México, puesto que este pais
tiene un récord envidiable de estabilidad politica en comparacién con la
mayoria de los paises exportadores de petroleo”. Por su parte, México siem-
pre estaria interesado en diversificar su clientela por paises y zonas “en parte
para superar el sentimiento tradicional de dependencia con Estados Unidos,
su poderoso vecino del norte”."

Un tema de interés en particular durante ese sexenio fue el de la produc-
cion y exportacion de gas natural. Al parecer, en el programa de produccion
original para el sexenio no se contemplaba la posibilidad de exportacién para
el gas natural asociado, pero el crecimiento tan acelerado de la produccion

" Ibid., pp. 90-96.
" Ibid., pp. 98-99.
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dio lugar a que, desde temprano en la administracion, el director general
Diaz Serrano le planteara al presidente Lopez Portillo el proyecto para la
construccion de un gran gasoducto hasta la frontera norte con Texas a fin de
poder vender el fluido que se sacara acompafando al crudo. Para tal fin, el
funcionario comparecié ante el Congreso en fecha tan temprana como oc-
tubre de 1977. Internamente la propuesta desperté una notable oposiciéon
por parte de algunos criticos, pero el asunto se volvid explosivo cuando
las autoridades federales de Estados Unidos se negaron a aceptar para el gas
natural de México los precios razonables que Pemex habia acordado con las
empresas compradoras en el sur de aquel pais. Por lo tanto, cay6é en un muy
frustrante impasse el plan que se habia acordado para exportar a los Estados
Unidos dos mil millones de pies ctibicos por dia a partir de que la cons-
truccion del gasoducto se concluyese durante el aio de 1979. En el orden
politico, el conflicto involucrd al ingeniero Diaz Serrano en una polémica
muy intensa en la cual se llegd incluso a poner en duda su patriotismo y su
desinterés para defender a México de sus enemigos en el exterior. Pero sor-
presivamente, la propuesta para que México exportara gas natural se reani-
mo6 cuando ya a finales de 1979 se llegd a un acuerdo con los importadores
del fluido aprobado por las autoridades de ese pais a fin de adquirir 300
millones de pies ctbicos diarios a partir de enero de 1980. Con todo, los
datos parecen confirmar lo exiguo de esa cifra acordada ya que hacia esas
techas la produccion diaria del fluido se ubicaba internamente en 4.1 miles
de millones de pies ctibicos."”

Una de las premisas principales en que se habia fincado el programa de
expansion petrolera para el sexenio habia sido el prondstico de precios cre-
cientes para el petréleo en el mercado internacional. Todo parece indicar
que esa conviccidn habia sido transmitida en forma reiterada por el ingenie-
ro Diaz Serrano al presidente Lopez Portillo a lo largo del sexenio. Y segtin
todas las evidencias, con esa conviccion en el alma el director general de
Petroleos Mexicanos habia capoteado las varias crisis que se habian suscitado
a su alrededor durante el transcurso de su gestion como cabeza de la empresa
petrolera. Asi, la inesperada y muy sorpresiva caida de los precios interna-
cionales del crudo hacia mediados del afio 1981 resulté en un golpe muy
traumatico. Se tratd de un impacto negativo inmenso para las esperanzas

15 Ibid., pp. 100-103.
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de México como exportador masivo de hidrocarburos. Desde luego que
México, en su calidad de tomador de precios en ese mercado, realmente
poco podia hacer para contrarrestar la tendencia bajista una vez que ésta
se manifest6 a la vista del mundo. Como lo registré el entonces presidente
Lopez Portillo en sus apuntes autobiograficos: “Tan tranquilo que iba todo
y bruscamente la oPEP acuerda bajar el precio del petrdleo a instancias de
Arabia Saudita”. “Arabia Saudita no baja su produccidén y fuerza al resto de la
oPEP”. “Los paises industrializados, con los anos de experiencia adquirida en
un mundo por primera vez influido por los vendedores de petrdleo, apren-
dieron a controlar y a revertir el precio de tal manera que, a mediados de
1981, ya era una repentina y fatal evidencia la baja del precio del petrdleo™.'
El expresidente Lopez Portillo no oculta en sus memorias la gran de-
cepcion que le significd aquella caida de los precios del petroleo: “Primero
de junio de 1981. Ese dia, uno de los mas vigorosos y exitosos esfuerzos
nacionales concluyd su impetu”. Pero para el director general de Pemex, lo
que resultd en particular catastrofico fue la forma en que se manejé politi-
camente en México aquella caida de los precios internacionales del crudo.
Segtin noticias, el ingeniero Diaz Serrano buscé audiencia con el presi-
dente Lopez Portillo pidiendo autorizacién para reducir los precios de las
exportaciones mexicanas de petrdleo a fin de no perder mercado frente a
los competidores. Pero el error garrafal consistié en que previamente, la no-
che anterior, ese funcionario, de manera unilateral y discrecional, ya habia
enviado los comunicados bajando los precios para las ventas de Pemex en
cuatro dodlares para el petroleo pesado. Y esa accion precipitada del director
general de la paraestatal desperté un gran enojo en el animo del presidente
Lopez Portillo. En su opinién, la medida se habia tomado “sin consultarme
ni esperar a la reunién del Gabinete Econémico”. Dicha reunion se celebré
al dia siguiente y se informo ahi, con gran disgusto de todos los asistentes,
que la medida adoptada era ya imposible de revertir. “Oteyza esta hecho una
turia, como De la Vega y De la Madrid”, escribié aquel mandatario en su bi-
tacora Y fue en esas circunstancias en las cuales el presidente Lopez Portillo
decidi6 la destitucion del ingeniero Diaz Serrano como cabeza de Pemex.
“;Cuantas implicaciones para una sola decision!”. Al haber sido México el
primer pais exportador en bajar sus precios “se soltaron, con la precipitacion,

1 Lépez Portillo, Mis Tiempos..., op. cit., t. II, pp. 1058-1059.
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muchas cuestiones”. En primer lugar, segin Lopez Portillo, a partir de ese
momento ya fue imposible conservar a Diaz Serrano en su cargo toda vez que
“el Gabinete Econoémico, la cabeza del sectory el Secretario de Programacién
y Presupuesto estaban ya muy chocados con el Director de Pemex”. Y en
cuanto a las implicaciones politicas para el presidente: “La decision, tal vez
inevitable, por su forma parecia de sumisidn a las empresas norteamericanas,
con lo que:

* se comprometia la posicién del Presidente en la proxima entrevista con
Reagan;

* se comprometian las condiciones de convocante y Presidente de la Junta
de Cancun;

*  pareciamos esquiroles de la OPEP;

* el Presidente se sentia debilitado y avergonzado;

* el Gabinete Econémico se habia hecho a un lado y dentro de él la posicién
del Director de Pemex era insostenible, y por si fuera poco, se inhabilitaba

un precandidato a la Presidencia de la Republica”.”

El acontecimiento fue de los mas impactantes y sorpresivos de aquel se-
xenio. Al respecto, el expresidente Lopez Portillo escribié en sus memo-
rias como cabeza de capitulo: “Ya tomé la decision. Moctezuma por Diaz
Serrano”. No en la decision de destituir al director de Petroleos Mexicanos
aunque si tal vez en la relativa a quien deberia ser el sucesor quiza pesd en
el animo del presidente Lopez Portillo un cierto espiritu de compensacion
justiciera. Posiblemente por esa razén escribié en sus memorias sobre su
decision de designar a Julio Rodolfo Moctezuma con quien también antes
habia sido “injusto al demandar su renuncia por razones de simetria ante
la renuncia de Tello”. Como se recordari, ambos funcionarios habian sido
destituidos de sus cargos respectivos al frente de las secretarias de Hacienda
y Programacién y Presupuesto en noviembre de 1977 al no haberse podi-
do poner de acuerdo sobre datos fundamentales de la economia mexicana.
Por su parte, respecto de la designacién de Moctezuma en el lugar de Diaz
Serrano, Lopez Portillo expresé que ese sucesor era “inteligente, capaz y
ponderado”. En opinién del presidente que lo designaba, su labor directiva al
frente de Pemex tendria que ser muy diferente a la de su antecesor: “Mucho

7 Ibid., pp. 1058-1061.
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y explicable desorden administrativo, derivado del crecimiento tan increi-
ble” aunque “el saldo de la actuacidn de Jorge es enormemente positivo’.
Asi, a juicio de Lopez Portillo, frente a “la extraordinaria labor de Jorge en
exploracion y explotaciéon” se aparecia “el inevitable desorden inercial en el
ambito financiero, de compras y contrataciéon que impide control eficiente”.
Y ésa seria la encomienda de Moctezuma: “... se entraba a otra época bien
distinta a la anterior. Ya no se expandiria mas Pemex. Tendria que consoli-
darse y apretarse...”. Para tal finalidad, habria “que darle una buena revisada
al cuadro general: desde la plataforma, con todas sus implicaciones”. Y una
de esas implicaciones es que ya en el afto de 1982, cuando Diaz Serrano era
candidato a senador, estallé en Pemex la noticia de un fraude en el que esta-
ban involucrados varios de los principales funcionarios de su etapa.'"

1 Ibid., pp. 1061, 1062, 1068 y 1207.
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El sexenio 1976-1982 se inicid y se desenvolvié durante poco mas de cua-
tro anos en un espiritu de gran entusiasmo y optimismo. Bajo el liderazgo
del presidente Lopez Portillo, aquella administracion lanzé una cadena de
programas de los cuales el principal —y de hecho, la columna vertebral de
ese régimen— fue el de expansion petrolera que eventualmente dio lugar al
Plan Mundial de Energia que propal6 el presidente Lopez Portillo a prin-
cipios de 1979. Pero con toda su importancia, el programa petrolero no fue
el primero que dio a conocer a la nacién ese gobierno sino la Alianza para
la Produccidén, propuesta por el candidato Lopez Portillo desde su cam-
pana presidencial. Mucha fe depositd ese mandatario en la Alianza para
la Produccién aunque ya iniciada la crisis pidié de ella algo que la misma
nunca podria haber llegado a dar: la solidaridad de los empresarios para
que no se desataran fugas de capital. Y ya iniciado el sexenio, el presi-
dente Lopez Portillo lanzd otros programas gubernamentales de importan-
cia como el Coplamar (Coordinaciéon General del Plan Nacional de Zonas
Deprimidas y Grupos Marginados), el sam (Sistema Alimentario Mexicano)
y el Programa Nacional del Empleo. Pero en particular, teniendo como
fundamento el programa petrolero para el sexenio, aquella administraciéon
puso un gran énfasis en la planificacion. De esa conviccidon emanaron dos
productos a los que en su momento se dio bastante importancia publica
y politica: el Plan Nacional de Desarrollo Industrial que sac6é en 1979 la
Secretaria de Patrimonio y Fomento Industrial (Sepafin) y el Plan Global
de Desarrollo que lanzé la Secretaria de Programaciéon y Presupuesto en
1980. Tanto el Plan Nacional de Desarrollo Industrial como el Plan Global
de Desarrollo quedaron fuertemente impregnados del ambiente de intenso
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optimismo con que despeg6 aquella administracion. Fue la época en que el
presidente Lopez Portillo llegd a proclamar que hacia adelante el reto de los
mexicanos seria el de “aprender a administrar la abundancia”.

Aunque el fendmeno de la planificacién no era algo nuevo en la historia
del México contemporaneo, el gobierno del presidente Lopez Portillo llevo
esa practica, como ya se ha mencionado, al punto de la mayor trascendencia
y respeto. Dicho mandatario lo reiter6 en diversas ocasiones que su gobierno
seria el de la programacién y la planeacion. En tal sentido, en las paginas
iniciales del Plan Global de Desarrollo 1980-1982 se anotd: “Este gobier-
no —ha reiterado el Presidente de la Republica— habra de significarse por
su avance en el establecimiento de la planeacidon”. En otras palabras, aque-
lla administracién depositdé una gran confianza —a toro pasado, claramente
excesiva— en las bondades de la planificacién y en su utilidad. Y la postura
se hizo explicita en todos los documentos oficiales. Asi, se dijo, “planear es
consubstancial a la naturaleza humana, implica un ejercicio libre de la razén
para definir con claridad los fines a los que se orienta la acciéon y desentra-
nar los mejores medios para alcanzarlos...”. La planeacidn “precisa también
razén para la congruencia entre fines y medios y, finalmente, voluntad para
perseverar en la consecucidon de los propodsitos”.' En congruencia con los
gustos y las inclinaciones del mandatario en turno, en ese sexenio se recu-
rrid a la planeacion con el fin de “alcanzar altas tasas de desarrollo” a la vez
de “ordenar nuestro crecimiento mediante prioridades sectoriales que ten-
gan expresion espacial y temporal”. La planeacion seria también necesaria
para que las altas tasas de desarrollo “no produzcan efectos perturbadores en
otras esferas de nuestra economia”.?

Y ademas de exaltar con todo entusiasmo las supuestas bondades de la
planeacién, en los documentos de ese régimen se aprovechd también para
descalificar, aunque fuese de manera indirecta, a las estrategias econdémicas
que se habian puesto en ejecucién en el pasado y en particular al Desarrollo
Estabilizador (1954-1970). Asi, “si bien las energias de la Nacion son tales,
que si se ha podido y atin se podria crecer econdmicamente sin un sistema
de planeacidn formal, lo cierto es que carecer de tal sistema en un pais de
la magnitud y complejidad del nuestro, lleva implicito el riesgo de realizar

' Plan Global de Desarrollo 1980-1982, México, (s.e.), 1982, p. 3.
? Plan Nacional de Desarrollo Industrial, México, (s.e.), 1979, p. 7.
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acciones que no correspondan a los objetivos prioritarios, y dejar al pais a
la deriva”.? Para Lopez Portillo y sus sesgos ideoldgicos y personales —su
antipatia muy marcada a la figura del ministro Ortiz Mena y su adminis-
tracion al frente de la SHCP— una primera razén para denostar en contra del
Desarrollo Estabilizador era la paternidad que creia ver en el enfoque por
parte del “area hacendaria que se cristalizaba en el desarrollo estabilizador
(sic.), ya para entonces objeto de muchas y diversas consideraciones: recia-
mente defendido por las opiniones conservadoras y duramente atacado por
los economistas y criticos de vanguardia”. En retrospectiva, habria que pre-
guntarse a qué clase de vanguardia pudo haberse referido el expresidente en
ese pasaje. Impregnado por ese gran desafecto que profesaba a la Secretaria
de Hacienda, la cual supuestamente habia saboteado sus esfuerzos personales
para llevar a cabo una reforma administrativa en el sector ptblico, opina-
ba en forma tajante y con muy poco o nulo conocimiento de causa sobre
el Desarrollo Estabilizador: al haber quedado “implicito en la funcién” y
al haberse “hecho no solo conciencia sino ortodoxia, nos indica que su
oportunidad esta pasando”. Sin embargo, a continuacién un rayo de claridad
mental ilumind a ese critico y éste expresd acto seguido una preocupaciéon
que al menos en México se volvid profecia: “lo endemoniadamente dificil
va a ser encontrarle un substituto operativo, factible, practico y comprensi-
ble...”. Al menos su régimen y el del sexenio anterior de Echeverria fracasa-
ron estrepitosamente en el intento.*

Como ya se ha mencionado, la planificacién en el sexenio lopezporti-
llista se llevo a cabo teniendo fundamento en la idea de utilizar al petréleo
como eje y columna vertebral para la politica econémica del régimen. De
hecho, planificacién y petréleo se vieron como elementos imprescindibles
para una transformacién de la estrategia general, transformaciéon que con-
llevaria a un “cambio cualitativo” que en paralelo con “la aceleracion del
crecimiento”, ayudaria a conformar una nueva “actitud decidida” ademas
de modificaciones profundas “en los esquemas de trabajo de la sociedad y
principalmente del gobierno, de orden y de disciplina libremente asumida,
con corresponsabilidad de todos los sectores”. Fue asi que en ese contexto
y con la intencién deliberada por llegar al establecimiento en México de

* Plan Global..., op. cit., p. 20.
*+ José Lopez Portillo, Mis Tiempos. Biografia y Testimonio Politico, México, Fernindez Eds., 1988, t. I, p. 315.
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un sistema de planeacidn, el ya mencionado Plan Nacional de Desarrollo
Industrial se dio a conocer antes que el Plan Global de Desarrollo. Y en
su momento corrié el rumor de que las autoridades de la Secretaria de
Patrimonio y Fomento Industrial desplegaron esfuerzos para que el que ha-
bian expedido fuese adoptado como Plan Global. Sin embargo, sigui6 el
rumor, el presidente Lopez Portillo se neg6 a tal propuesta con lo que el plan
emitido por la Sepafin se quedd simplemente como uno mas de los varios
planes sectoriales que se publicaron en el sexenio. Tal vez el intento que se
propald de hacer del Plan de Desarrollo Industrial el plan global o general
tuvo como origen que en el mismo se incluyé un marco macroeconémico
muy completo y un esfuerzo de proyeccidén muy cuidado con dos extrapola-
ciones o proyecciones a las que se concedié mucha importancia en el anali-
sis. La primera de ellas, la Trayectoria Base, correspondiente a la proyeccion
“de la economia bajo el marco actual de la politica econémica, daria lugar
a tasas de crecimiento mas reducidas” que “la trayectoria de la economia
bajo las metas del plan” que se proponia. Ese plan que se planteaba seria tan
maravilloso, que su aplicaciéon daria lugar a que la tasa de crecimiento en
el sexenio en lugar de ser en promedio de 6.7 por ciento anual se elevaria a
entre 8 y 9 por ciento.’

Tanto en el Plan Industrial de 1979 como en el Plan Global de 1980 la
politica petrolera fue el fundamento a partir del cual se formularon todas las
proyecciones y los planteamientos estratégicos. En el primero de esos planes
se dijo explicitamente que el pivote en el que se apoyaba la propuesta de po-
litica econémica era “una plataforma de produccion petrolera que garantiza
un adecuado equilibrio entre el abastecimiento del consumo interno y las
exportaciones”’. Mis adelante se argumentaba en ese documento que el de-
sarrollo de la rama de hidrocarburos abria “a la economia nacional opciones
que hace apenas unos anos eran insospechadas”. El excedente financiero que
generarian las exportaciones de petroliferos haria posible que por primera
desde la postguerra se pudiese superar “el estrangulamiento en el sector
externo” que hasta ese momento “habia sido el obstaculo definitivo del
crecimiento”. Asiy con base en ese planteamiento, para la formulacién de la
planificaciéon se adoptd la meta de que al cierre de 1980 “la capacidad de
extraccion de petroleo y de liquidos de absorcion llegaria a la plataforma

® Plan Nacional de Desarrollo Industrial, op. cit., pp. 41 y 54.
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de los 2 250 millones de barriles diarios”.® Por su parte, en el Plan Global se
estableci6 que una de las politicas basicas de la estrategia consistiria en “[u]
tilizar al petréleo como palanca de nuestro desarrollo econémico vy social,
canalizando los recursos que de €l se obtengan a las prioridades de la politica
de desarrollo”. Segtin ese documento, se vivian momentos de gran satisfac-
ci6én en razén de que México habia “demostrado capacidad para aumentar
la produccién de hidrocarburos conforme ha sido necesario para resolver
los estrangulamientos...”. De esa manera, el pais habia sido incluso capaz
“de acelerar el ritmo y lograra alcanzar las metas de produccién con dos
aflos de anticipacién, lo que ha permitido, ya desde 1980, mayores grados de
libertad a la politica econémica y social”.’

La oportunidad petrolera habia desatado en la sociedad de México una
oleada de optimismo desbordado posiblemente nunca antes visto. En el Plan
Global de Desarrollo se escribi6 al respecto que “México [habia] llegado
a un punto crucial de su historia”. Como una perspectiva inédita, el pais
se enfrentaba “a una oportunidad, tal vez Gnica, de superar sus problemas
coyunturales”. Y ese ambiente de optimismo desbordado dio lugar a que se
encendiera una verdadera pirotecnia de cuentas alegres, claramente iluso-
rias vistas en retrospectiva. Pero en el momento, y tal vez para agradar de
paso el oido del presidente Lopez Portillo, en el Plan Nacional Industrial
se asentd: “Los acontecimientos recientes en materia de hidrocarburos nos
permiten plantear para el pais metas mas ambiciosas. Hoy es posible pensar
en alcanzar tasas de desarrollo econdémico crecientes y sostenidas que vayan
del 8 al 10 por ciento anual”. Durante los anos del Desarrollo Estabilizador,
cabe recordarlo, dicha tasa habia sido de aproximadamente 6.5 por ciento
anual. De esa manera, con apoyo en la promisoria posibilidad que abria el
programa petrolero, en la Trayectoria Corregida (TP) que presentd en 1979
la Secretaria de Patrimonio y Fomento Industrial al mando del intrigante
trepador, José Andrés de Oteyza, se pronostico que “el producto creceria
a tasas considerablemente mas altas...”. La Trayectoria Base (TB) se habia
obtenido haciendo las proyecciones a partir del “marco actual de la politica
econdémica’, que era el correspondiente al programa que se habia concerta-
do a principios de 1977 con el Fondo Monetario Internacional. A diferencia,

¢ Ibid., pp. 8, 35y 39.
7 Plan Global..., op. cit., pp. 8 y 145.
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la denominada TP era la “trayectoria de la economia bajo las metas del Plan”.
En lo fundamental, en el marco que ofrecia el petrdleo y junto con el ins-
trumento virtuoso de la planificacidon, México estaria en la perspectiva de
“mantener a largo plazo tasas de crecimiento de 9 y 10 por ciento, posibili-
dad que ofrece la TP una vez eliminada la restricciéon de balanza de pagos™.
Y con un enfoque semejante, una proyeccién parecida fue confirmada en el
Plan Global de Desarrollo de 1980. Para empezar, se dijo en ese documen-
to, en el sexenio del presidente Lopez Portillo se buscaria “un crecimiento
cualitativamente diferente, que genere un mejor equilibrio entre sectores
y regiones y ponga en marcha todas las potencialidades”. Desde luego, “el
petrdleo esta[ba] intimamente ligado a la viabilidad de la estrategia”. Y la es-
trategia de ese sexenio tenia como una de sus prioridades principales “con-
solidar la recuperaciéon econdmica, logrando por lo menos un crecimiento

del producto interno bruto de 8 por ciento durante los proximos tres afios”.”

CUADRO 1
ALGUNOS OBJETIVOS DE LA POLITICA ECONOMICA
EN LOS PLANES DE DESARROLLO DEL GOBIERNO

(Tasas de crecimiento anual, %)

Plan Nacional de Desarrollo Plan Global de Desarrollo,
Industrial, 1979-1982 1980-1982

Producto interno bruto 8.8 8
Agricultura 2.9 4.1
Manufacturas 9.2 10
Petrdleo y petroquimicos 23.5 14
Electricidad 12 10.7
Construccién 10.5 11.1
Formacién de capital 13.2 13.5

Sector privado 10 13

Sector publico 16.6 14
Consumo del sector pablico 9.5 7.5
Empleo 3.9 4.2

* Ibid., pp. 7y 8.
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Exportaciones 13.9 14.4

Déficit de la cuenta corriente de la Menos del 2% Menos del 1%
balanza de pagos respecto del p1B

Fuente: Secretaria del Patrimonio y Fomento Industrial, Plan Nacional de Desarrollo Industrial, 1979-1982.
Secretaria de Programacién y Presupuesto, Plan Global de Desarrollo, 1980-1982, México, 1980.

A toro pasado y en retrospectiva, el analista Gabriel Székely hizo una
critica bastante exacta a los muy ambiciosos objetivos que se plantearon en
ambos planes:

“Pocas economias en el mundo han logrado mantener un promedio anual de
crecimiento del orden de 8 por ciento (los planes proyectaban un crecimiento de
la economia de 8 por ciento durante la década de los ochenta). Esta meta era
demasiado ambiciosa si se le compara con las proyecciones bastante pesimistas
elaboradas por el Fondo Monetario Internacional en relacion a la evolucion
de la economia durante los ochenta: las naciones industriales crecerian en su
conjunto en alrededor de 1 por ciento anual y los paises en desarrollo no petro-
leros en menos de 5 por ciento anual. Por lo tanto, era pretensioso esperar que
la economia mexicana pudiera librarse de los efectos de la recesion mundial y

999

crecer en forma continuada a una tasa anual del 8 por ciento”.

Ya desde los tiempos de las cuentas alegres habia en el ejercicio de la plani-
ficacidn signos inquietantes que, en el momento, nadie o muy pocos qui-
sieron ver. Uno de esos signos derivo de la contraposicion flagrante entre el
expansionismo acelerado del cual se esperaban tasas de crecimiento econé-
mico de hasta 9 y 10 por ciento y la intencidn, expresada en el Plan Global
de Desarrollo, de (sic.) “controlar y reducir el ritmo de la inflaciéon”. Por
un lado, en dicho documento se reconocia que “la experiencia reciente —
propia y ajena— muestra los efectos nocivos de un proceso inflacionario...”.
En particular, la inflacidn daba lugar a “tensiones sociales que dificultan la
permanencia de un desarrollo sostenido y justo como el que se propone al-
canzar”. Sin embargo, a continuacién se ponia en evidencia la contradiccion
evidente. Primeramente se explicaba que el “apoyo obrero, la confianza
lograda por la nueva Administracion y el efecto combinado de las diferentes
medidas adoptadas para enfrentar la crisis, permitieron, simultineamente

? Székely, La Economfa del Petrdleo..., op. cit., 1983, p. 83.
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con una recuperacién notable de la produccién, abatir la inflacién a tasas en
torno al 17 por ciento a fines de 1978”. No obstante —y ahi estaba la incul-
pacidon— “en 1979 no se alcanzan las metas propuestas y en los meses actuales
(se habla de mediados de 1980) el proceso inflacionario se ha mantenido”. Y
silo anterior era cierto, la pregunta siguiente no era ociosa: ;en donde estaba
la congruencia entre los resultados enunciados y el objetivo de “controlar
y reducir la inflacién”? ;Acaso una tasa de crecimiento del nivel de precios
por arriba del 20 por ciento anual podia considerarse estabilidad? Un dife-
rencial de inflacién con Estados Unidos de mas de 15 puntos porcentuales
por afio, teniendo México un régimen de tipo de cambio estable, podria ser
un boleto seguro para que eventualmente se desatase una fuga de capitales
de grandes proporciones. Pero obviamente, esa posibilidad ni siquiera se
menciond en los pomposos planes macroeconémicos del sexenio.'
Aparentemente, sin el apoyo y la asesoria de Diaz Serrano —el experto
por excelencia en temas de petrdleo en aquel sexenio— en el otofio de 1979
el presidente Lopez Portillo concibid, para ofrecérselo a la humanidad, un
Plan Mundial de Energia. Ese momento venturoso ocurrid a raiz de que, en
ese ano, el presidente de México fue invitado a comparecer ante la asamblea
de la Organizacién de las Naciones Unidas. De entrada, la propuesta parece
en su integridad mas atractiva y dactil para la mirada de un psicélogo que
de un cronista histérico. Como un primer acercamiento, cabe destacar lo
que podria llamarse el incentivo emulacioén de la propuesta. Si su antecesor
Luis Echeverria habia tenido la inventiva para proponer en ese tan alto foro
su Carta de Derechos y Deberes de los Estados, la oportunidad era como de
oro para que €l, José Lopez Portillo, hiciera lo propio con el Plan Mundial
de Energia de su inspiraciéon. Modestamente, el mentado Plan tendria como
objetivo fundamental “asegurar la transicién ordenada, progresiva, integral
y justa entre dos épocas de la humanidad”. Y a continuacién cabe destacar
la motivacion personal o politica, en cuanto a perfilar a México al gran
concierto de las naciones del orbe “para hacer acto de presencia en una
época critica; para decir el interés y la verdad de un pais en proceso de
desarrollo integrado, vigoroso...”. Y en el orden mas personal (y también
egoista), colocarse él, por sus méritos y brillantez, en el escaparate de los
grandes estadistas de la Tierra: el “presidente que provenia de un pintoresco

10 Plan Global..., op. cit., pp. 8 y 135-136.
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pais petrolero, que estaba haciendo mucho ruido”. Pero sobre todo, cabe
también destacar en ese planteamiento el incentivo ideoldgico: la idea de
impulsar la preponderancia de la planificaciéon — supuestamente racional y
esclarecida— sobre los mecanismos de mercado, siempre imprevisibles y cad-
ticos. De ahi la idea de “establecer un sistema” en beneficio de los paises en
desarrollo importadores de petroleo que “detenga la especulacidon” ademas
de garantizar suministros, “respeto a contratos’, establecer compensaciones
“por los incrementos de precios e, inclusive, trato considerado por parte de
los paises exportadores”. Claramente, lo primero de lo anterior tnicamente
podria lograrse si el comportamiento de los precios se determinaba de ma-
nera programada, ademas de que los participantes en el mercado se sujetasen
a un acuerdo muy inflexible y predeterminado."

Desde luego, el Plan Mundial de Energia del presidente Lopez Portillo
adolecia de todas los defectos atribuibles a la planificacién en general con
un agravante: que partié de una precondiciéon completamente falsa en el
sentido de que “en unas cuantas décadas mas terminara la edad del petrdleo
como Insumo primario y principal combustible... La carrera es contra el
tiempo —proclamo6 Lépez Portillo— para encontrar salidas antes de que se
agoten las fuentes actuales”. La equivocacién es muy evidente. Ni remo-
tamente hay en el horizonte actual de la humanidad la perspectiva de que
el petrdleo se encuentre en vias de agotamiento, aunque si la agudizacion
del gran problema de la contaminacién ambiental. De esto Gltimo la necesi-
dad de “una nueva estrategia internacional para el desarrollo de los energéti-
cos y de buscar los medios para instrumentarla”.!* Pero esta problematica de
la contaminacién ambiental pasé totalmente desapercibida para esa llama-
rada de visionario que encarné brevemente en José Lopez Portillo. Y desde
luego el aspecto mas punible en aquella propuesta ante la oNU fue el que de-
riv6 de lo que puede considerase como su intencién de reivindicacion histo-
rica. El criollo, culto e iluminado, haciéndole rendir cuentas —aunque fuese
tan s6lo de manera simbodlica— a la potencia perpetradora de la guerra de
1847 y de la expedicién punitiva en persecucion de Pancho Villa. Un ego en
ascenso metedrico necesitado de nutrientes poderosos, entre ellos la posibi-
lidad de llevarle las contras a la odiada potencia imperialista estadounidense.

" Lopez Portillo, Mis Tiempos..., op. cit., t. 11, pp. 878-882.
12 Plan Global..., op. cit., p. 146.
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De hecho se trataba en realidad de sujetar a todas las potencias —incluyendo
también, aunque implicitamente, a la Unién Soviética— para que dejaran
de lado sus intereses estratégicos del orden bilateral, regional, hemistérico y
hasta mundial embridadas por un cartabén concertado de manera colectiva.
Efectivamente, Lopez Portillo escribidé en retrospectiva, “formularlo como
un Plan Global fue ambicioso e ingenuo, cuando tantos intereses estaban
en juego... A pesar de que el foro era el institucionalmente adecuado, era
ilusorio dirigirse a las soberanias nacionales”."”

La idea, apenas insinuada, de llevarle las contras a la potencia estaduni-
dense y hacerle oposicidn en los campos de la diplomacia y de las relacio-
nes internacionales no Unicamente fue motivacidon para el Plan Mundial
de Energia sino también para muchas otras acciones del presidente Lopez
Portillo y de su administracion en esos frentes. Ello, sobre todo en las épo-
cas de gran éxtasis, “cuando nos favorecia el mercado; cuando la demanda
de petrdleo era abrumadora” el presidente de México se daba el gustazo de
hacer la propuesta del mencionado plan, del cual una de sus virtudes era
precisamente ésa: “‘su racionalidad; el que fuera formulada por un pais be-
neficiario que queria comprometerse con lo razonable cuando disponiamos
de ventajas...”. Asi, de ese antagonismo soterrado en contra del gobierno de
Estados Unidos y con apoyo en la idea ya enunciada del Plan Mundial de

’

Energia, Lopez Portillo lanzé “el llamado Convenio de San José, en el que
se ponian en practica algunas de las ideas del Plan”."*

Asi, sintiéndose muy acaudalados y magnanimos, en agosto de 1980 sus-
cribieron el llamado “Acuerdo de San José” los presidentes de México y
Venezuela, José Lopez Portillo y Carlos Andrés Pérez. La generosidad del
arreglo se constataba en que el 30 por ciento de las facturas petroleras corres-
pondientes se destinaria a la conformacion de un “fondo financiero” para el
otorgamiento de préstamos en favor de los paises compradores del petréleo.
Los créditos de corto plazo, para apoyos de balanza de pagos, se concederian
a 5 anos y a un interés del 4 por ciento anual, y los de largo plazo para finan-
ciamiento de proyectos prioritarios de desarrollo se extenderian a 20 afos
con un rédito anual de tan s6lo 2 por ciento. El denominado oficialmente
Programa de Cooperaciéon Energética para los Paises de Centroamérica y el

¥ Lopez Portillo, Mis Tiempos..., op. cit., t. I1, p. 879.
4 Ibid.
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Caribe se renovaria cada ano.”” Cuba nunca estuvo incluida en el Acuerdo
de San José, pero Lopez Portillo, desprendidisimo con Castro, siempre tuvo
la cartera de México abierta para él y para su gobierno. En un pasaje de sus
apuntes autobiograficos el expresidente explicd, no sé si con candor o franca
desfachatez: “Me escribi6 Fidel Castro pidiéndome depositara en su Banco
Central, ddlares para salir de un compromiso de fin de ano. Todo parece
indicar que la economia cubana esta por los suelos. Trataré de ayudarlo de
algin modo, pese a la situacidén en que estamos’. La entrada corresponde a
diciembre de 1981, cuando ya habia estallado en México la crisis econémica
con toda fuerza.'®

De manera principal, el proceso de la planificaciéon como se dio en el
sexenio del presidente Lopez Portillo es condenable —sin atenuantes— en
razén del sonado fracaso que tuvieron todos los planes esbozados para al-
canzar sus objetivos. Como lo sefialé en alguna ocasion el escritor y ensa-
yista Gabriel Zaid: “En el sexenio de la planificacion, los planes fallaron en
forma estrepitosa”. En el altimo afo de esa administracion, el p1B en lugar
de expandirse en al menos 8 por ciento en términos reales —como se tenia
programado— se estancd miserablemente y la severa crisis en que termind
ese régimen determiné una fase de crecimientos muy bajos para los afios por
venir. Los apologistas del enfoque posiblemente habrian argumentado que la
divergencia en los resultados se debi6 a que se incumplieron tres supuestos
fundamentales en aquellos planes: el prondstico de precios al alza para el
petréleo, tasas de interés externas relativamente estables y mantenimiento
del acceso al crédito del exterior. Pero esa argumentacién pone precisamen-
te de relieve la razén de fondo por la cual la planificacién es un proceso
imperfecto al cual debe vérsele siempre con una buena dosis de escepticis-
mo. El punto esencial, con fundamentos claramente filosoficos, es que los
seres humanos no tienen la capacidad para saber el futuro. Por esa causa, los
prondsticos y las proyecciones no son en altima instancia mas que meras
conjeturas, aunque se formulen con apoyo en técnicas muy sofisticadas. Mas
aun, algunos economistas con convicciones en favor de la libre empresa y
la economia de mercado piensan que la planificacién es un acto de arro-
gancia humana al querer resumir en unas cuantas ecuaciones las conductas

> Onu, Comisién Econdmica para América Latina, Utilizacién y Beneficios del Acuerdo de San José para el Istmo
Centroamericano, 13 de julio de 1994, LC/MEX/L. 247, pp. 3y 12.
1 Loépez Portillo, Mis Tiempos..., op. cit., t. I1, 1988, p. 1134.
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individuales y cotidianas de millones de consumidores, ahorradores y pro-
ductores. Tal vez los ejercicios de planificacidén puedan tener cierta utilidad
en la medida en que permiten visualizar un panorama en su conjunto y de-
terminar metas e instrumentos. Pero siempre deben verse con cierta dosis de
suspicacia y escepticismo. Suspicacia y escepticismo que nunca aparecieron,
ni por asomo, durante los afios dorados —de optimismo desbordado— en el
sexenio del presidente Lopez Portillo.
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9. LA CONSOLIDACION DE LA BANCA MULTIPLE

Entre los muchos errores que es posible encontrar en el libro del juriscon-
sulto Miguel Acosta Romero, “La Banca Mdaltiple”, destaca la atribucion de
una paternidad equivocada al proyecto de implantar en México esa figu-
ra, también denominada banca universal, general, “banca bazar” o “banca
mixta”. El autor de esa obra se la dedica “al sefior licenciado Mario Ramoén
Beteta” y a continuacion sefiala equivocadamente: “Iniciador y realizador
de la reforma que implanté en México la banca multiple”. El error pudo
haber tenido origen en que cuando se lanzd dicho proyecto Beteta fungia
como secretario de Hacienda y es altamente posible que en esa calidad, y
dada su innegable capacidad profesional, haya visto con buenos ojos e im-
pulsado la propuesta. Sin embargo, fuentes mucho mas fidedignas atribuyen
esa paternidad y su iniciativa a otro funcionario también de elevada capa-
cidad profesional: el economista Miguel Mancera que fungié como subdi-
rector general del Banco de México de 1972 a 1982. Asi, lo que pudo haber
pasado después de que Mancera decidiera impulsar el proyecto es que debid
haberlo puesto a la consideraciéon de su superior en el banco central que era
el director general, Ernesto Fernandez Hurtado. Y a continuacién, ya con el
apoyo de éste, es cuando deben haber empezado los contactos y las gestiones
con las mas altas autoridades en la Secretaria de Hacienda: el propio minis-
tro Beteta, el subsecretario del ramo, Miguel de la Madrid, y posiblemente
también con el director general de crédito, Jests Silva Herzog Flores.'
Aunque tal vez de manera tacita, Mancera ya habia acreditado su paterni-
dad respecto del proyecto de la banca general o maltiple en un importante

' Miguel Acosta Romero, La Banca Miiltiple, México, Porraa, 1981.
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discurso que pronuncié en el Centro Bancario de Monterrey en agosto
de 1976. En dicho discurso Mancera dio muestras del gran conocimiento
que habia acumulado en relacién a ése y otros temas relevantes en la épo-
ca sobre el sector de la banca. Con muy buen juicio, Mancera vio en el
surgimiento en México de los grupos financieros una manifestaciéon de la
tendencia que habia existido histéricamente en el sistema financiero local
hacia el modelo de la banca universal. Es decir, la tendencia a que los inter-
mediarios ofrecieran a su clientela bajo un mismo techo la totalidad de los
servicios financieros. En esa tesitura, el economista Mancera juzgd favora-
blemente que en su momento las autoridades aceptaran darle reconocimien-
to legal a los grupos financieros que habian surgido de manera espontanea.
Pero a la vez, Mancera también fue uno de los primeros observadores en
caer en la cuenta, y denunciar, que la formacién de esos grupos financieros
se habia logrado con una piramidacién de capitales derivada de que la insti-
tucién tenedora —usualmente el banco de la agrupacion— adquiria o fundaba
al resto de los intermediarios agrupados, entre ellos una financiera y una
hipotecaria sin la aportacion de capital fresco. En consecuencia, la creacidon
de bancos multiples abria una oportunidad muy importante para desmontar
esa piramidacién de capitales, aunque fuese de manera parcial. Pero desde
luego, la banca maltiple ofrecia adicionalmente muchas otras ventajas que
fueron analizadas con todo detenimiento por el economista Mancera en
ese discurso de agosto de 1976.2

El modelo de la banca maltiple, argument6 con buen juicio el expositor
Mancera, permitiria contar con instituciones mas solidas y solventes. Esto
seria asi por las posibilidades de diversificacion que en general ofrecia esa for-
mula de banca. En materia de captacién, los bancos multiples estaban menos
expuestos que las instituciones especializadas “al riesgo de pérdidas de pasi-
vo”. Esto tenia su origen en que los instrumentos de captacion de los bancos
multiples ofrecian un mentt mucho mas amplio, lo cual significaba que po-
dian “adaptarse a las preferencias de los depositantes con mas agilidad que las
instituciones especializadas”. Y en cuanto a la conformacién de la cartera,
“la extensa gama de las operaciones activas que pueden realizar los bancos
multiples significa una posibilidad mayor de diversificacidon de riesgos, ya

2 Miguel Mancera, Algunos aspectos de la evolucidn reciente del sistema bancario mexicano, Centro Bancario de Monterrey, 25
de agosto de 1976, (mimeo), pp. 9y 11.
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que los distintos tipos de crédito no son afectados en la misma medida por
las fluctuaciones econémicas”. En ese mismo sentido, en la conformacion
de la banca multiple habia en las autoridades la intencion de dar lugar al sur-
gimiento de instituciones mas grandes con una mayor cobertura geografica.
Y una mayor cobertura geografica permitiria a esas instituciones de nueva
creacidén una mejor diversificacion de riesgos “toda vez que las distintas
areas geograficas no suelen verse igualmente afectadas por los cambios de
la economia”. Asimismo, posiblemente la formacién de los bancos multiples
darfa lugar a una mayor diversificacion en la tenencia accionaria de las insti-
tuciones. Segiin Mancera, tan s6lo una excepcién era posible prever en esta
tendencia: “en los raros casos en que las sociedades fusionadas tuvieran los
mismos —o casi los mismos— accionistas y la participacion de cada uno en el
capital de aquéllas guardara la misma proporcion”.

Otro argumento fue que el establecimiento de la banca multiple daria
también lugar a intermediarios mas estables, a mayor equilibrio y a una
competencia mas sana en el sector bancario. En cuanto a las posibilida-
des de competencia, “mediante la fusidon de instituciones especializadas,
aisladas y pequenas, en bancos multiples capaces de suministrar una gama
amplia de servicios financieros, serd mas facil que aquéllas puedan hacer
frente a los grupos ya integrados”. El patrén que se estaba mostrando en la
formacién de los bancos multiples, auguraba mucha variedad en el origen
de las instituciones y por tanto también distintas fortalezas de mercado. Al
respecto, segin Mancera era “interesante observar que los bancos maltiples
en proceso de formacion correspon|dian| a una gran diversidad de situacio-
nes dentro de la banca del pais”. En ese sentido, “los habra que provengan
de grandes grupos financieros, de grupos medianos, de banca mixta, de ins-
tituciones de provincia, de grupos que ya tienen todas las especialidades, asi
como de otros que ahora s6lo cuentan con uno o dos de los distintos ramos
de operacion bancaria”. Y por altimo, el expositor Mancera hizo también
referencia a la cuestién de la estabilidad de las utilidades de los intermedia-
rios. Este elemento no Gnicamente seria factor para ofrecer “garantia a los
depositantes de las instituciones”, sino que también facilitaria su capitaliza-
ci6n por cuanto reduciria “uno de los problemas que estorban la colocacion
de acciones, o sea la fluctuacidon de los rendimientos de esos titulos”.
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En términos del expositor Mancera, la banca multiple también ofrecia
sobre la banca especializada muchas ventajas en el orden operativo. Una de
ellas, es que facilitaria la tarea, a veces muy importante para las autoridades,
de aplicar el crédito a donde es mas necesario por razones de coyuntura o de
apoyo al desarrollo econdémico. Al respecto, se citd el ejemplo hipotético
de que en un momento dado se considerara mas urgente el crédito indus-
trial que el crédito a la vivienda, caso en el que a la autoridad le resultaria
dificil poner un tope a las carteras de las hipotecarias y a la vez incentivar
el crédito de las financieras. A diferencia, “habiendo banca maltiple este
tipo de medidas presentan dificultades menores, ya que no necesariamente
afectan los resultados y el crecimiento global de cada institucién”. En otro
orden semejante, la fusiéon de intermediarios especializados en bancos mul-
tiples permitia el aprovechamiento de diversas economias de escala. Ello, al
evitar duplicaciones de actividades y 6rganos de administracion y al “hacer
mas econoémico el empleo de sistemas mecanizados de manejo masivo de
operaciones”. Como resultado, esas economias de escala ayudarian a reducir
los costos operativos y por tanto también a bajar los precios al ptablico de los
servicios de la intermediacion y los créditos.

Asimismo, la banca mdultiple haria previsiblemente posible tener, en el
funcionamiento de la intermediacioén, un mejor balance entre las operaciones
intensivas en capital e intensivas en trabajo. En el ambito de la banca especia-
lizada se habia observado que en los intermediarios con operacién mas inten-
siva en capital, como las financiaras y las hipotecarias, el reparto de utilidades
a los empleados era mas elevado que en los bancos de depdsito y descuento,
cuyo funcionamiento era mas intensivo en trabajo. En consecuencia, la con-
formacion de bancos multiples coadyuvaria a corregir ese desbalance.’

Finalmente, segtin el analista Mancera la consolidacién de la banca mul-
tiple también haria posible un manejo mas eficiente del capital en los in-
termediarios. En primer lugar, aunque no de poca importancia, estaba la
cuestion del desmontaje de la piramidacion de capitales que por descuido
de las autoridades habia tenido lugar durante la conformacion de los grupos
financieros. Pero asimismo argumenté ese analista, que “la fusidon y con-
version a banca multiple de instituciones especializadas cuyo capital no esté
piramidado” les ofrecerd una ventaja muy importante ya que elevaria su

? Ibid., pp. 10-11.
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capacidad de captar pasivo por arriba del que habian tenido previamente. Y
aun para los intermediarios con capitales piramidados, las disposiciones co-
rrespondientes se habian preparado para que su transformacién a banca mul-
tiple no implicara “la necesidad de una adicién inmediata de capital fresco,
no obstante la reduccién de capital que se produzca al fusionar a las institu-
ciones antecesoras”. Y en esa direccion también se explicd que en la nueva
reglamentacidn relativa a la banca maltiple, se permitiria una deduccidén de
la mayor parte del encaje para fines del calculo de la relacion maxima de pa-
sivo a capital. Esto, a manera de dar solucion a una queja que se habia vuelto
muy reiterada por parte de los administradores de las instituciones. Y en
parecido sentido, argument6 el subdirector Mancera que la banca maltiple
permitiria incrementar la productividad del capital que se invirtiera en el
ramo. Ello seria posible, mediante una transferencia mas facil de los capitales
“de un departamento a otro dentro de la misma instituciéon” con la finalidad
de evitar la formacién de sobrantes o faltantes “en los capitales requeridos
por la ley para apoyar las captaciones de pasivo™.* Por altimo, otra ventaja
que era previsible para la banca multiple seria su mayor capacidad para in-
cursionar en el terreno de las operaciones internacionales:

“La banca maltiple, con su estabilidad mayor, y con magnitud mayor a la de las
instituciones antecesoras, sera el vehiculo para que las instituciones de crédito
mexicanas puedan avanzar con mas rapidez en el desempefo de un papel in-
ternacional verdaderamente importante. Los bancos multiples no sélo podrin
tener redes de corresponsalia mejor estructuradas y suministrar con mas efica-
cia los servicios de caricter internacional que tradicionalmente ha prestado la
banca mexicana sino que podran incursionar con profundidad en campos mas
extensos, como son la operacién de sucursales en el exterior, el control de ins-
tituciones filiales en otros paises, la participacion en el capital de instituciones
multinacionales y el desarrollo de México mismo como un centro financiero
internacional. En este Gltimo aspecto puede afirmarse que no hay nada que en
principio se oponga a la realizacién en nuestro pais, con la debida prudencia,

de las operaciones caracteristicas del mercado de euromonedas”.”

* Ibid., pp. 10-12.
5 Ibid., p. 14.
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En términos legislativos, el establecimiento de la banca multiple requirid
de dos importantes reformas a la llamada ley bancaria. La primera de ellas, de
enero de 1975, para crear esa figura en el derecho mexicano estableciéndose
que cada banco multiple requeriria necesariamente provenir de la fusiéon de
un banco de depésito y descuento, una hipotecaria y una sociedad financiera.

Posteriormente, en diciembre de 1978 se promulgd el marco operativo
para la banca maltiple con el detalle de las operaciones pasivas y activas que
podria efectuar ademas de los servicios que estaria facultada para ofrecer.
Por su parte, en términos evolutivos el establecimiento en México de esa
figura financiara se dio en cuatro etapas. La primera de ellas, marcada por
la reforma ya mencionada mediante la cual se credé en México el concepto
de la banca maltiple y a la cual le siguié el muy importante proceso de la
conformaciéon de los bancos maltiples que se fueron creando. A continua-
ci6n tuvo lugar la ya enunciada expediciéon del marco normativo y a la que
le seguiria la también muy importante fase de la consolidacion operativa del
modelo. Es extrano que el tratadista Acosta le restara importancia en su libro
a la etapa de la conformacién de los bancos multiples bajo el argumento de
que toda vez que para 1981 ya se habian creado en su inmensa mayoria la to-
talidad de los bancos maltiples no tenia ya mucho sentido hablar del proceso
correspondiente y tampoco tenia mucho objeto (sic.) “el repetir esos requi-
sitos en el presente texto”.® Pero el economista Mancera pensaba diferente
y en su discurso de agosto de 1976 senaldé que México se encontraba “en la
vispera de la constitucion de los primeros bancos mdltiples” y que era muy
“interesante observar que esos bancos multiples en proceso de formacion
correspon|dian] a una gran diversidad de situaciones dentro de la banca del
pais”. Asi, los habria “provenientes de grandes grupos financieros, de grupos
medianos, de la banca mixta, de instituciones de provincia, de grupos que
ya tienen todas las especialidades, asi como de otros que ahora sélo cuentan
con uno o dos de los distintos ramos de operacion bancaria”.’

En la reglamentacion correspondiente a la creacidon de la banca multiple
se canceld la posibilidad de que ninguno de esos intermediarios pudiese pro-
venir de una sociedad andénima de nueva creacion. Para las autoridades, cla-
ramente la forma idénea o mas deseada seria mediante la fusion de un banco

6

Acosta Romero, op. cit., p. 215.
7 Miguel Mancera, op. cit., p. 11.
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de depdsito, una sociedad financiera y una hipotecaria, aunque también se
ofrecia otra posibilidad: la fusidon de un conjunto de bancos de depdsito me-
diando que la nueva institucioén alcanzara un total de activos por arriba de un
minimo que segin la ley seria determinado por la Secretaria de Hacienda y
Crédito Publico atendiendo para tal fin la opinion de la Comision Nacional
Bancaria y de Seguros y del Banco de México. Claramente, esta tltima
posibilidad se abri6é para el caso de que conjuntos de bancos pequenos de
provincia se pudieran fusionar para constituir bancos multiples de tamafio
suficiente a fin de que estuvieran en posibilidad razonable de competir con
los grupos financiaros grandes y de tamafio mediano.®

Para la conformacion de los bancos maltiples se emitié una reglamenta-
ci6n muy pormenorizada en cuya preparacién el Banco de México participod
con su circular 509/76. Y el resto de los componentes de esa reglamentacién
fueron aportados por la Secretaria de Hacienda con un ordenamiento que se
publicé en el Diario Oficial del 18 de marzo de 1976 y en la circular 703 de la
Comision Nacional Bancaria y de Seguros. Asi, para su constitucion los ban-
cos multiples tenian que satisfacer precondiciones en tres ambitos. En primer
lugar, mediante la presentacion de planes pormenorizados que comprendie-
ran, entre otras materias, programas sobre desarrollo geografico, cartera de
crédito y valores, captacidn de recursos, servicios a la clientela, organizacion,
control interno y contrataciéon de personal, dando particular importancia a la
diversificacion de la cartera de crédito y a la eliminacion del financiamiento
preferente a clientes relacionados. En segundo lugar, las instituciones aspiran-
tes tuvieron que comprobar la capacidad técnica y la solvencia moral de sus
directivos y administradores. Y por altimo, aunque no de menor importan-
cia, los bancos maltiples en gestacion tuvieron que demostrar que disponian
de una estructura apropiada de capital con una tendencia a que las acciones
se distribuyeran entre un nimero amplio de accionistas.’

A principios de 1978, por iniciativa de la Comisiéon Nacional Bancaria y
de Seguros y de la Secretaria de Hacienda se organiz6 un foro de reflexion
sobre el tema de la banca multiple al que se le denomind “primer ciclo de
conferencias de alto nivel”. En ese evento participé el subdirector general
del Banco de México, Miguel Mancera, con una ponencia bajo el titulo

8 Acosta Romero, op. cit., pp. 214-215.
> Ibid., p. 215.
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de “La banca mdultiple en el futuro”. De esa ponencia, el primer asunto
que merece resaltar es el relativo al proceso de conformacion de los bancos
multiples. En tal respecto, el funcionario del banco central sefiald que a esas
techas, a un aflo que se iniciara dicho movimiento, se habian ya creado 17
bancos multiples cuyos activos representaban el 77 por ciento de los activos
totales de la banca privada y mixta. Asimismo, segn tan autorizada fuente,
era de esperarse que para el cierre de ese ano el nimero de bancos maltiples
ascendiera ya a cerca de 25 y que sus recursos alcanzaran alrededor del 93
por ciento de los que manejaba el sistema bancario a ese momento."” Y todo
hace indicar que el proceso enunciado de fundaciones continué desarro-
llandose en la forma indicada durante los afios subsiguientes. Asi, en 1981 el
autor Acosta Romero explicaba que a fechas ya cercanas a la terminacion del
sexenio del presidente Lopez Portillo ya cerca del 98 6 99 por ciento de las
instituciones de crédito que existian en México estaban conformadas como
bancos maltiples."

El economista Mancera aportd en su ponencia de febrero de 1978 una
serie de consideraciones importantes sobre medidas que las autoridades
podrian aplicar hacia adelante con vistas a promover la conformacioén en
México de un mayor nimero de bancos multiples. En opinion de ese po-
nente, dicho proceso era deseable en razén de que “la banca maltiple supera
claramente a la especializada como férmula para promover la eficiencia en
la industria del crédito”. Pero hacia adelante, uno de los problemas que se
presentaban en esa materia era que muchos de los intermediarios que sub-
sistian como instituciones especializadas no tenian entre si ligas estrechas en
el orden patrimonial que facilitara su conversiéon en bancos multiples. Asi,
con el fin de superar esa dificultad, las autoridades con la visién panoramica
que tenian “de la banca del pais” se encontraban en buena posibilidad para
identificar a los grupos de intermediarios “susceptibles de fusionarse con
mas facilidad”. Y a continuacién, también podian promover las negocia-
ciones entre los accionistas correspondientes con vistas a la finalidad que se
intentaba lograr. Asimismo seria posible, argumentaba el expositor, que las
autoridades ofrecieran estimulos en favor de los bancos maltiples de nueva
formacidn, “tales como reducciones temporales de encaje, especialmente si

" Miguel Mancera, “La banca mdltiple en el futuro”, en Comisién Nacional Bancaria y de Seguros y Secretaria de

Hacienda y Crédito Puablico, Banca Miiltiple. Primer ciclo de conferencias de alto nivel, México, (s.e.), febrero de 1978, p. 59.
' Acosta Romero, op. cit., p. 215.
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esas entidades no se derivan de grupos financieros ya constituidos”. En sen-
tido negativo, también seria factible que cuando las circunstancias crediti-
cias asi lo hicieran aconsejable y las autoridades acordaran una reduccioén de
las tasas de encaje se excluyera “en todo o en parte a las instituciones espe-
cializadas de los beneficios respectivos”. Y de manera paralela, la politica de
impulso a los bancos maltiples también deberia buscar un mayor equilibrio
en la estructura del sistema bancario del pais. En tal sentido, convendria, por
un lado, que los bancos multiples fueran tan grandes como las circunstancias
lo permitieran a la vez de favorecer el crecimiento de los de magnitud mas
modesta mediante “la absorcion de instituciones especializadas para conver-
tirse en bancos de tamano mediano”. En igual medida, no habria que des-
cartar “la posibilidad de fusiones de bancos multiples pequenos para formar
instituciones de mayor capacidad competitiva”.!?

Desde el importante discurso que pronuncid en agosto de 1976, el ban-
quero central Mancera anticipd que la formacion de la banca multiple haria
también posible avanzar de manera muy importante el esfuerzo de simplifi-
cacion y consolidacion de los regimenes de inversion obligatoria que se ha-
bia iniciado desde el ano 1972. Asi, ya desde aquel tiempo dicho funcionario
habia visualizado los beneficios que se podrian derivar de “la consolidaciéon
o acercamiento de los regimenes de inversidn aplicables a los diferentes de-
partamentos de los bancos multiples”. Mas adelante, a principios de 1978
ese mismo funcionario explico, en un sentido parecido, que el enfoque
departamental que disponia la legislacion bancaria vigente ya no tenia mu-
cho sentido, en parte precisamente por el surgimiento de la figura de la
banca multiple. Ese enfoque departamental parecia mas un “obstaculo para
la consecucidn de la eficiencia en la banca...”. Por todo ello, desde 1976
Mancera habia lanzado la propuesta: “podemos imaginar bancos multiples
cuya captacioén se maneje como una sola masa de recursos, los cuales podran
distribuirse entre los ‘cajones’ que las autoridades consideren apropiados’.
En conclusién, dicha medida técnica no tnicamente ayudaria a impulsar
una mavyor eficiencia en la banca sino que “simplificaria el manejo de las
tesorerias bancarias y facilitaria el flujo de recursos de los distintos tipos de

ahorradores a los distintos tipos de usuarios del crédito”."”

12 Mancera, op. cit., pp. 69-70.
B Ibid., p. 70 y Algunos aspectos de la evolucién reciente del sistema bancario mexicano, Centro Bancario de Monterrey, 25 de
agosto de 1976, (mimeo), p. 13.
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El banquero central Mancera estaba consciente desde 1976 que para se-
guir avanzando en la modernizacién del sistema bancario mexicano, la ley
bancaria requeria de una afinacién a fondo a la vez que los bancos multi-
ples necesitaban evolucionar a su integracién definitiva como instituciones
consolidadas internamente. Respecto de lo primero, sefiald ese funcionario
en su ponencia de febrero de 1978, en México parecia “indispensable em-
prender una reforma profunda de los ordenamientos juridicos que regulan
la intermediacidn habitual en el crédito”. Por tanto, es muy posible que ese
banquero central haya tenido un papel muy activo, incluso de liderazgo, en el
impulso de las importantes reformas legislativas que se expidieron en la ma-
teria en diciembre del afio 1978. Fue mediante esas reformas que se incluy6
en la ley bancaria todo un nuevo capitulo para definir de manera especifica
las operaciones pasivas, activas y de otro tipo que se permitirian a los bancos
multiples. En ese sentido, en la exposiciéon de motivos correspondiente se
explic6 que en una “primera etapa de integraciéon de los bancos multiples, su
operacion quedo establecida como una simple yuxtaposicion de las que efec-
taan las instituciones especializadas a través de departamentos separados...”.
Sin embargo, se especifico explicitamente en esa exposiciéon de motivos, que
el desenvolvimiento hacia adelante de la banca multiple debia partir “esen-
cialmente de la supresion de los departamentos especializados...”."

Es muy raro que si las fuerzas estaban alineadas para inducir la conso-
lidacién interna de los bancos mdltiples y que esa tendencia habia quedado
confirmada en la Exposicion de Motivos de las reformas bancarias de 1978, el
autor Acosta Romero, supuestamente experto en el tema de banca maltiple,
opinara exactamente en contrario. Segun €él, “el hecho de que las institucio-
nes de banca maltiple ya no estan sujetas a la operacion departamental rigida
desde el punto de vista contable, no quiere decir que para efectos adminis-
trativos internos y por necesidades de una eficaz divisiéon de labores sigan
organizando sus departamentos en las areas de depdsito, ahorro, hipotecarias,
fiduciarias, etc., pues ese tipo de operaciones no varian en su naturaleza por el
hecho de que sean realizadas por bancos maltiples...”. Por tanto, a manera de
conclusién con respecto a ese asunto el jurisconsulto Acosta Romero sefial6
que, desde su punto de vista, seguirian “manejandose como departamentos,

" “Decreto que reforma y adiciona la Ley General de Instituciones de Crédito y Organizaciones Auxiliares”, Exposicion
de Motivos, en Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, Legislacion Bancaria, Tomo II, México, (s.e.), p. 753.
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direccidn, seccién o division dentro de cada banco multiple, por ejemplo,
el de depésito, el de ahorro, el fiduciario, etc.”.”®

Pero la tendencia estaba marcada de manera indiscutible en el sentido
opuesto, tanto en el discurso como en la legislacion. Retrospectivamente,
el economista Mancera recuerda que en el Banco de México cayeron en la
cuenta de una cosa: la clave de la desdepartamentalizacién de los bancos
multiples, o si se quiere simplemente de su integracién operativa, residia
en que tuvieran una reglamentacién comun para todos sus pasivos y sus
activos. Es decir, que los bancos multiples tuvieran que cumplir con un solo
régimen de encaje legal y de canalizacion selectiva del crédito. Si se tenia un
régimen de encaje distinto en razén de que las operaciones correspondieran
a la clasificacion tradicional de banca de depdsito y descuento, financie-
ra o hipotecaria, inexorablemente la organizaciéon de los bancos maltiples
seguiria segmentada en un departamento bancario, otro financiero y uno
mas hipotecario. De esa forma, una vez formulado el diagnéstico lo que
procedid a continuacién fue poner en ejecucion la solucion que correspon-
dia. Felizmente, en el archivo histérico del Banco de México fue posible
encontrar las circulares por virtud de las cuales se puso en ejecucién la
solucion comentada. En la principal de ellas, la circular 1842/79 del 15 de
junio de 1979 dirigida a los bancos multiples, se establecié textualmente:
“Las reformas y adiciones a la Ley General de Instituciones de Crédito y
Organizaciones Auxiliares, que entraron en vigor al inicio del presente ano,
determinan importantes modificaciones al régimen juridico aplicable a los
bancos multiples”. Y entre esas modificaciones ocupaba un lugar muy desta-
cado “las relacionadas con la operacidn consolidada de la banca multiple en
lugar de su division departamental...”. Mas claro, ni el agua.

¢Qué puede decirse para la posteridad del régimen unificado de encaje
legal y control selectivo del crédito que se establecio para la banca maltiple?
Segtin la ya mencionada circular del Banco de México 1842/79, los bancos
multiples tendrian que aplicar los recursos que captaban a cinco grandes
destinos o compartimentos. El primero era el encaje legal propiamente di-
cho, que se integraba con depdsitos en el Banco de México e inversiones en
ciertos bonos del gobierno. De manera especifica, estas inversiones eran la
via por la cual la banca contribuia al financiamiento del déficit presupuestal

1> Acosta Romero, op. cit., p. 246.

155



HISTORIA DEL BANCO DE MEXICO XV

del gobierno. El segundo compartimento, claramente ya ubicado en el am-
bito del control selectivo del crédito, respondia a la finalidad de ofrecer
financiamiento a actividades especificas que las autoridades deseaban im-
pulsar. En el tercero se incluian inversiones en apoyo del mercado de valo-
res, mientras que el cuarto estaba destinado para créditos en beneficio de la
vivienda. Por altimo, el quinto compartimento era el de cartera libre para
los intermediarios. El encaje legal propiamente dicho, se integraba con dos
cajones: el primero era para efectivo en caja que podia variar entre 1.7 y 3.0
por ciento de la captacion y el segundo para depositos a la vista en el Banco
de México y/o inversion en certificados de participacién en fideicomisos de
promocién econdémica del gobierno federal (35.8 por ciento). El comparti-
mento de apoyos para actividades seleccionadas de produccion incluia cinco
cajones: producciéon de articulos basicos (1.8 por ciento); industria mediana
y pequena (2.3 por ciento); ejidatarios, campesinos de bajos ingresos y em-
presas agroindustriales (0.7 por ciento); agricultura, avicultura, apicultura,
pescay ganaderia e industrias conexas (4.7 por ciento) y otras actividades de
fomento determinadas por las autoridades (18.3 por ciento). Por su parte, la
categoria de apoyos al mercado de valores incluia dos cajones: inversion en
pagarés derivados de créditos (0.2 por ciento) o inversiones en obligaciones
o acciones senaladas por las autoridades (0.4 por ciento). A continuacién,
el compartimento de apoyos a la vivienda se componia de tres cajones:
vivienda de interés social tipo A (2.1 por ciento), o tipo B (2.1 por ciento)
y vivienda de tipo medio (3.6 por ciento). Por Gltimo, estaba el comparti-
miento de inversion libre. Sobre este renglon, la circular citada expresaba
textualmente lo siguiente: inversion en “valores o créditos de cualquier clase
destinados al financiamiento de actividades de construccion, produccion,
comercio y servicios, asi como otros activos sin mas limitaciones que las que
establece la Ley Bancaria” (26.3 por ciento). En suma, el panorama de esos
compartimentos senalaba 37.5 por ciento para encaje legal, 27.8 por ciento
para inversiones seleccionadas, 0.6 por ciento para apoyo del mercado de
valores, 7.8 por ciento para vivienda y 26.3 por ciento para cartera libre.
Total: 100 por ciento de la captaciéon.'

' Banco de México, Circular 1842/79, 15 de junio de 1979, pp. 2-4.
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La politica econdémica —de la cual forman parte la politica monetaria, credi-
ticia y bancaria a cargo del Banco de México— tuvo durante el sexenio 1977-
1982 tres etapas claramente diferenciadas. Una primera, de escasa duracion,
para superar los efectos recesivos y desestabilizadores que desaté la devalua-
ci6n cambiaria que estall6 a finales del sexenio anterior del presidente Luis
Echeverria. A continuacién, se entrd de lleno y con mucha intensidad a
una etapa de desarrollo muy acelerado que en muy buena medida se apoy6
en la oportunidad brindada por el petréleo. Esa oportunidad petrolera se le
presentd al gobierno del presidente Lopez Portillo gracias a dos palancas:
al descubrimiento de muy ricos yacimientos en el sureste del pais y a pre-
cios de los hidrocarburos en alza muy marcada y que en México se supuso
equivocadamente que se mantendria a lo todo lo largo de la década de los
ochenta. Finalmente, la Gltima de las tres etapas de la politica econémica del
sexenio estuvo marcada por la muy severa crisis en que cayé México hacia
las postrimerias del sexenio lopezportillista. Por la fuerza de los aconteci-
mientos, no pudo eludirse referencia a tan traumatico acontecimiento en
la edicién correspondiente a 1982 del Informe Anual del Banco de México.
Asi, se especifica en esa publicaciéon que “en 1982 la politica econdémica
intent6é corregir los desequilibrios que se manifestaron en casi todos los
aspectos de la actividad econdémica”. Los principales de esos desequilibrios
fueron, a saber, el déficit en las finanzas publicas y en la balanza de pagos, la
insuficiencia del crédito externo y la inflacidon desbordada, ademas del muy
grave problema de la fuga masiva de capitales. En consecuencia, “conforme
se fueron presentando elementos desestabilizadores adicionales que agra-
vaban dichos desequilibrios, las acciones de politica econémica se fueron
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modificando con el fin de afrontar las nuevas situaciones. Sin embargo, en
no pocas ocasiones las medidas adoptadas se veian rebasadas a breve plazo de
su instrumentacion”.!

En el ya citado Informe Anual para 1982, se senala adicionalmente que “la
estrategia de politica econdémica siguid en lo fundamental los mismos linea-
mientos que durante el lapso comprendido de 1978 a 1981”. Sin embargo,
en el aspecto especifico de los objetivos planteados la afirmacién anterior
parece al menos cuestionable. La informacioén que se aporta sobre esas fina-
lidades en las ediciones de dicha publicacién para los afios del sexenio, mas
bien parece sugerir que la politica econémica en el periodo se caracterizo
por una tendencia de objetivos mutantes o cambiantes. Y esa tendencia es-
tuvo en lo principal marcada por una dilucidén continua dentro del marco
de la estrategia general de la procuracion de la estabilidad de precios como
meta de la politica econémica. Veamos. Para 1977 la finalidad primordial de
la estrategia fue la de “resolver o atenuar” la situaciéon de “desempleo con
inflacién” en que habia caido la economia después de la crisis devaluatoria
de septiembre de 1976 y en ocasion de la transicion sexenal, y hacia 1978
esa finalidad principal de la estrategia fue la de “impulsar la actividad pro-
ductiva cuidando de que continuara el proceso de reduccién del ritmo de la
inflacién”. Con todo, para el ano 1979 ya sélo se habl6é de que “el principal
objetivo de la politica econdmica [seria] consolidar el ritmo de crecimiento
de la produccioén, del empleo y, sobre todo, de la inversién”, y para 1980 se
estableci6 que las metas de la estrategia serian las mismas que para el ano
anterior. Y en esa misma toénica, para el ano siguiente se escribidé en el
Informe Anual del Banco de México que “el objetivo central de la politica
macroecondémica durante 1981 fue —al igual que en los afios anteriores— la
ampliacién acelerada de las oportunidades de empleo, asi como de las posi-
bilidades de expansion a largo plazo de la economia” Y ésa fue también la
aspiracion guia para 1982, con la salvedad de que las condiciones de la crisis
fueron tan severas que los resultados a la postre se mostraron muy alejados
de lo que se buscaba originalmente.?

El motor —designado, invocado, venerado— de esa politica econémica
expansionista que se siguié durante la mayor parte de la administracion

' Banco de México, Informe Anual, 1982, pp. 59-60.
2 Ibid., Informe Anual, ediciones de 1977 a 1982. 1977, p. 24; 1978, pp. 40-41; 1979, p. 46; 1980, p. 46 y 1981, p. 37.
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lopezportillista fue el gasto publico. En lo particular, ese régimen se sinti6
ampliamente complacido con las inversiones publicas que se realizaron en
el sector petrolero. Pero en realidad, el problema no residié en el tipo de
inversiones que se llevaron a cabo ni en cuiles destinos se gastaron los dine-
ros publicos sino en otras dos cosas correlacionadas. En primer lugar, en el
muy amplio y creciente déficit fiscal en el que se incurrid y, segundo, en las
formas a las que se recurri6 para financiarlo. En dicho sexenio, el déficit fis-
cal tuvo cuatro formas de financiamiento. Una primera, mediante el cajon
de inversion obligatoria en titulos de deuda gubernamental que el Banco de
México imponia a los intermediarios bancarios con apoyo en el sistema
de control selectivo del crédito. De manera complementaria, desde el ano
1978 surgid otra forma de financiamiento para el déficit publico mediante la
colocacion de Cetes (Certificados de Tesoreria) en el mercado. Sin embargo,
toda vez que en ese sexenio dichos mecanismos no inflacionarios resultaron
insuficientes para financiar en su integridad el amplio y creciente déficit
fiscal, se tuvo que recurrir a otras dos fuentes adicionales de financiamien-
to. Una de ellas, el crédito publico externo, pudo haber sido suficiente para
ese financiamiento pero ocurrid la desgracia de que ese canal de crédito se
cerrd de manera drastica por efecto de la crisis hacia principios de 1982. Y
la otra fuente para ese financiamiento, abiertamente inflacionaria, fue el
crédito primario del banco central. Y claramente, del recurso y del abuso
de esta fuente derivaron las fuertes presiones alcistas que se dejaron sentir en
el periodo, particularmente a partir de 1982.

Las estadisticas econdmicas del periodo relativas al sector ptablico confir-
man, de manera palmaria, el sesgo expansionista que se aplicé a la politica
fiscal en ese sexenio. En términos nominales, el gasto pablico total pas6é de
191.6 miles de millones de pesos en 1977 para llegar a 1 318.3 en 1981 y
hasta 2 467 en iguales unidades de medida en el ano fatidico de 1982. Pero
habiéndose tratado de una etapa de inflacioén elevada, una vision mucho mas
exacta se obtiene si se aportan las cifras correspondientes en términos rea-
les. Asi, se tiene el importante dato que en cifras deflactadas por inflacion
el gasto publico total creci6 del afio 1977 a 1982 a una tasa de casi 17 por
ciento anual. En razén de que habria sido casi imposible que los ingresos del
sector publico se incrementaran en el periodo a igual ritmo, el comporta-
miento explicado del gasto pablico dio lugar a una ampliacién muy marcada
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del déficit presupuestal del sector pablico el cual se expandi6 de 61.8 a 985.7
miles de millones de pesos de 1977 a 1982. Con respecto a ese importante
tema se dice en el Informe Anual del Banco de México para 1982, que el
desequilibrio en que cayeron en ese afio las finanzas pablicas “respondié no
solo a los diversos factores que explican su persistencia y tendencia creciente
de los altimos afios, sino también al efecto, directo e indirecto, de las depre-
ciaciones cambiarias que se registraron a lo largo del ano. En consecuencia,
el comportamiento del gasto y del ingreso del sector presupuestal difirio
significativamente de lo incluido en el programa original”.?

Sin embargo, también para el anilisis del déficit fiscal se requiere de un
indicador que quite el efecto distorsionante de la inflaciéon. Y un indica-
dor apropiado para tal finalidad es el del cociente entre el saldo del déficit
con respecto al piB. Con tal proposito ilustrativo, cabe hacer referencia a
la Grafica 1 a continuacién. Curiosamente, en las ediciones de la época
del Informe Anual del Banco de México las cuentas del Sector Publico se
presentaban desglosadas en Gobierno Federal y Sector Publico consolidado
o ampliado. Esto ultimo, con la inclusidn en el saldo de los balances y re-
sultados de los fideicomisos gubernamentales, los bancos de desarrollo y las
empresas con participacion estatal en su capital. Como debe ser obvio, el
déficit fiscal efectivo era el que correspondia al Sector Puablico ampliado. Sin
embargo, cabe hacer notar, primeramente, que el déficit del gobierno fede-
ral cubria entre el 70 y el 80 por ciento del déficit ampliado. Y otro detalle
es que ambos indicadores tendieron a moverse de manera aproximadamente
paralela. Ya en concreto, la razén déficit fiscal contra p1s del gobierno fe-
deral se mantuvo de 1977 a 1980 relativamente estable, aunque en un nivel
sin duda elevado entre 4 y 5 por ciento. A diferencia, los grandes saltos de
ese indicador se dieron en los Gltimos dos afios de la administraciéon en que
literalmente brinco a 8.6 por ciento en 1981 y luego a aproximadamente 14
por ciento en 1982.* Pero en cuanto al déficit fiscal ampliado, como se
muestra en la grafica referida, su nivel durante los primeros cuatro anos del
sexenio tendid a situarse por arriba de la ya muy alta cota de 6 por ciento y
con sus dos grandes saltos a 14.5 por ciento en 1981 y hasta 15.9 por ciento
en 1982. Esto altimo, cuando la recomendacion general por parte del Fondo

3 Ibid., Informe Anual para 1982, pp. 111-112.
* Ibid., Informe Anual, ediciones de 1977 a 1982. Ver en lo especifico el capitulo “Sector Pablico™.
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Monetario Internacional era que el déficit fiscal de sus paises miembros
siempre se situara por debajo del 2.5 6 3 por ciento de su PIB.

GRAFICA 1
MEXICO:
DEFICIT FISCAL AMPLIADO / PIB

(En porcentajes)

1977 1978 1979 1980 1981 1982

Fuente: Banco de México, Informe Anual, “Sector Pablico”, Ediciones 1977-1982.

La transiciéon a una politica econémica abiertamente expansionista, ya
se ha visto, tuvo lugar hacia finales del ano 1978. En contraste, durante
1977 las autoridades mexicanas mostraron bastante congruencia con lo que
podria considerarse un enfoque ortodoxo, razonable y gradualista. No por
casualidad, uno de los puntales en que se finco el éxito que logrd la estra-
tegia econémica del Desarrollo Estabilizador. En ese orden de cosas, para
la politica econémica del ano 1977 se habld en el Informe Anual del Banco
de México de la intencidn, completamente necesaria dada la coyuntura que
se vivia, de “restaurar la confianza de ahorradores e inversionistas...”. Y
claramente no se podria avanzar en esa restauracion si, entre otras cosas,
no se procuraba de manera congruente y convincente reducir la elevada
inflacién con que habia terminado el gobierno del presidente Echeverria.
Y esa intencién de moderar la inflacidn, para ser efectiva, tendria que apo-
yarse en los dos pilares indispensables para ese fin: una politica fiscal y una
politica monetaria compatibles y orientadas sin ambigiiedad a ese objetivo.
En términos del Informe Anual del Banco de México, en 1977 las politicas
fiscal y monetaria “se apoyaron mutuamente para frenar la inflaciéon vy, al
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mismo tiempo, cuidar la realizaciéon de los programas prioritarios de gasto
e inversion publicos, y proveer los medios para reanimar la inversion pri-
vada”. Asi, con el fin de aminorar la dominancia fiscal que se habia vuelto
tan intensa durante los afios finales del sexenio echeverrista, la politica fiscal
para 1977 se planted en términos de mucha disciplina. Se tiene asi que di-
cha politica resulté eficaz en ese afio, ya que merced a un incremento muy
importante de los ingresos del Estado (42.7 por ciento) y una racionalizacién
cuidadosa del gasto (que se incrementd 26.5 por ciento) se logroé que el dé-
ficit fiscal fuera significativamente menor al del afio anterior. “De hecho, si
se considera la fuerte disminucién en términos reales que sufri6 esta variable
(de 4.6 por ciento sobre el 1B en 1976 a 3.6 por ciento en 1977), se puede
concluir que la misma llevd gran parte del ajuste antiinflacionario realizado
durante 1977”. De esta forma, el Banco de México tendria mayor control
sobre la oferta monetaria para asi poder contribuir a la desinflaciéon gradual
de la economia interna. Al respecto, los datos revelan que mientras en 1976
el incremento del Indice Nacional de Precios al Consumidor fue de 27.2 por
ciento en 1977 ese aumento se redujo a 20.7 por ciento.’

A pesar de la voragine expansionista en que cay0 la politica econémica de
Meéxico a partir de los altimos meses de 1978, todavia el Banco de México
conservo su conviccidon de seguir haciendo frente a las presiones alcistas
con apoyo en los instrumentos de intervencidn a su cargo. Desde luego, esa
lucha contra la inflacién se dio dentro de los limitados margenes que las
dificiles circunstancias permitian. En otras palabras, en la medida en que el
encaje legal perdia capacidad para controlar el volumen del crédito en razéon
de su creciente subordinacion al objetivo de financiar, aunque fuese de ma-
nera parcial, el déficit fiscal, las autoridades del Banco de México tuvieron
que concentrarse en la creacién de otros instrumentos de control de caracter
novedoso. Este fue el caso, en particular, de los denominados “convenios de
regulacion monetaria con las instituciones de crédito”, cuya finalidad fue la
de “reducir la velocidad de incremento en el volumen del crédito otorgado”.
Y ese instrumento de regulacion se aplico por vez primera durante el segun-
do semestre del afio 1978, con dos de tales convenios en los meses de agosto
y diciembre, aunque por desgracia en el Informe Anual correspondiente a
dicho ano no se especificara el monto a que ascendieron esas operaciones. El

5 Ibid., Informe Anual, 1977, pp. 24-26.
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mecanismo del instrumento debe haber consistido en lo siguiente: los recur-
sos excedentes con que se quedaban los bancos después de cumplir con sus
compromisos de crecimiento de cartera, se depositaban en el banco central
devengando intereses para no danar la rentabilidad de los intermediarios.
Pero las presiones expansivas han de haber sido intensas, pues en el altimo
trimestre de dicho afio la contencién se complementd con la aplicacion de
un techo al crecimiento de la cartera de los bancos del 4.5 por ciento anual.
Y para el ano 1979, a fin de moderar la rapida expansion de los recursos y
también en parte la devolucidn de los depositos de regulacion del ano prece-
dente, en abril se acordé un nuevo depdsito de esa naturaleza por un total de
15 mil millones de pesos. Y para asegurar el efecto moderador de esa accidn,
el Banco de México “dispuso un incremento gradual en el encaje legal apli-
cado ala banca privada y mixta a partir de diciembre de 1979. Asi, mediante
esa medida el llamado deposito de regulacidon monetaria terminaria elevan-
dose del 37.5 por ciento sobre el pasivo computable hasta 40.9 en junio de
1979. Durante el primer semestre de 1980 tuvo lugar la devoluciéon a los
bancos del importe del deposito de regulacion monetaria del ano anterior y
no se volvio a hacer uso de esa herramienta hasta el aio de 1981. En ese sen-
tido, a fin de “evitar que la capacidad de crédito de la banca privada y mixta
excediera la programada de acuerdo con las necesidades de la economia, en
noviembre y diciembre el banco central decidi6 la constituciéon de depdsitos
de regulacién monetaria por un monto total de 17 mil millones de pesos.°®
La ampliacion del déficit presupuestal, ya se ha dicho, intensificé la do-
minancia fiscal en que ya habia caido la politica monetaria del Banco de
Meéxico desde el sexenio del presidente Luis Echeverria. Y en parecido sen-
tido, el sobrecalentamiento en que entrd la economia mexicana desde el
ano 1979 dio lugar a que se produjera una nueva e inesperada dominancia
sobre la politica monetaria y bancaria a cargo del banco central: la domi-
nancia crediticia. Asi, en el contexto del expansionismo econdémico de la
época, ya avanzado el sexenio se empez6 a escuchar en la opinién publica
la voz de los empresarios quejandose de que no podian continuar con sus
planes de inversidon en razén de que el crédito se habia secado. Y esta queja
fue elevada en lo particular por aquellos que habian suscrito ambiciosos
planes de ampliacién dentro de la Alianza para la Produccion. Fue entonces

S Ibid., Informe Anual, edicién de 1978 pp. 84 y 91-92; 1979 pp. 99-100; 1980 p. 49 y 1981 pp. 42-43.
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cuando en reuniones con el presidente Lopez Portillo éste les recomendd
que ante la escasez interna de crédito recurrieran al financiamiento externo.
iTotal, México tenia mucho petrdleo y los petroprecios seguirian creciendo
de manera indefinida a lo largo de la década de los ochenta! Esa recomenda-
ci6n fue recibida y aceptada sin reparar en el gran riesgo cambiario en el que
incurrieron todas esas empresas que aceptaron financiar sus inversiones con
crédito del exterior denominado en moneda extranjera. Ese riesgo cambia-
rio se derivaba del hecho de que mientras la parte principal de sus ingresos
y de sus activos estaban en moneda nacional, sus pasivos se integrarian ahora
en moneda extranjera.

Y en ese ambiente de expansionismo no tardé en surgir un clamor puabli-
co por la falta de crédito. El tema se volvid prioritario en el debate nacional
y de manera inexorable el Banco de México tuvo que intervenir para ayu-
dar, en las formas que estuvieran a su alcance, a la ampliacién del financia-
miento. Fue asi que se cre6 un nuevo instrumento de intervencién al que se
le denomind “subastas de liquidez”. Estas subastas fueron ofrecidas por vez
primera por el Banco de México en los meses de febrero y junio de 1980
por un monto agregado de 7 500 millones de pesos. Mas adelante, en octu-
bre y noviembre de ese ano se realizaron otras seis de tales subastas por un
total de 15 mil millones de pesos. Y ya en diciembre, se ofreci6 la altima
de tales operaciones en el ano por un saldo de 8 mil millones de pesos. En
el Informe Anual para ese afio se explicé como sigue la razén de ser de tal
operacion: “Al llegar el mes de diciembre, los bancos tenian el compromiso
de amortizar los apoyos vigentes de corto plazo concedidos anteriormente
por el Banco Central. Ademas, la pérdida de competitividad de los rendi-
mientos nacionales frente a las tasas internacionales (particularmente en la
parte final del mes), ocasioné una mayor dolarizaciéon. Ambos fenémenos
hacian necesario, dada la evolucion del déficit publico y la demanda privada
de crédito, que el Banco de México inyectara nuevos fondos al sistema”.’

En el Banco de México, a todo lo largo de la gestion del director general
Romero Kolbeck (1éase, casi todo el sexenio del presidente Lopez Portillo)
hubo preocupacién por las presiones inflacionarias. Y entre las filas de la
institucién se sabia con exactitud cual era el origen de esas presiones: la
parte del déficit fiscal que se financiaba con el crédito primario del banco

7 Ibid., Informe Anual, 1980, pp. 110-111.
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central. Es decir, con emision monetaria redundante a lo cual el Banco de
México no podia reusarse por carecer de autonomia legal frente al gobier-
no federal. Al respecto, durante los primeros tiempos del sexenio se hablo
abiertamente en el Consejo de Administraciéon del (sic.) “financiamiento
deficitario al Gobierno...”. A principios de esa administracion, el director
general Romero Kolbeck informé en ese 6rgano colegiado que “[e]n 1976,
el financiamiento deficitario al sector publico aument6 considerablemente
hasta alcanzar un nivel alrededor de 124 mil millones de pesos, o sea 28.5
por ciento mayor que en 1975”.%

Sin embargo, tal vez por razones de prudencia politica, hacia adelante
las autoridades del instituto central fueron ya muy cautas para referirse a
ese tema del “financiamiento inflacionario” y sobre todo para ofrecer es-
tadisticas respecto de su monto y evolucidon. Con todo, hay ciertos indicios
indirectos que hacen suponer que a partir de 1978 ese “financiamiento in-
flacionario” debi6 haber crecido al menos en forma paralela a los principales
indicadores del crédito interno y externo al que se recurria para financiar
los deficientes presupuestales del sector publico. A manera de ilustracidn,
en términos nominales el saldo de la canalizacién neta de recursos al sector
publico pas6é de 1978 a 1981 de 162 a 734 miles de millones de pesos, y los
recursos externos de 69 a 367 también en miles de millones de pesos. Y en
razon de esta Gltima variable es que no deberia extranar que en el transcurso
de ese sexenio, o sea de 1976 a 1982, el saldo de la deuda externa putblica
haya pasado de 19.6 a 57.9 miles de millones de ddlares. Respecto de los
recursos financieros internos que se canalizaban al sector pablico, en las edi-
ciones del Informe Anual del Banco de México correspondientes a los afos
1978, 1979 y 1980 se dice que, “como era usual”, el grueso de esos fondos
provenia del banco central. Asi, el saldo de ese indicador pasé de 1977 a
1981 de 57 a 368 miles de millones de pesos. Es solo hasta las ediciones
de 1981 y 1982 que se aporta la cifra correspondiente que ascendié para el
primero de esos afios a 255 miles de millones de pesos y para el siguiente
brincé en forma exponencial a 928 miles de millones. A juzgar por las cifras
de inflacién del periodo, alguna parte significativa de esas cantidades de
apoyo crediticio debid corresponder a “financiamiento inflacionario”, es

8 Banco de México, Actas del Consejo de Administracién, Acta 2428, 3 de enero de 1977, Libro 31, p. 48.
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decir, a emision de moneda redundante por parte del Banco de México para
financiar al sector pablico.’

En el Consejo de Administracidon del Banco de México, la tonica de las
llamadas de alerta sobre el problema que significaba la inflacién fue en in-
tensificacion continua a medida que avanzaba el sexenio. En un principio,
mientras se aplicaron con disciplina los lineamientos del programa acor-
dado con el em1, el espiritu de los comentarios fue de satisfaccion y cierto
optimismo con respecto a los esfuerzos en pro de la estabilizaciéon. Pero a
raiz del cambio de la politica hacia un expansionismo poco disimulado, esa
actitud evolucionoé de la inquietud para pasar después a una postura de cier-
ta resignacion, apenas disimulada por la gravedad de las consecuencias que
estaban por venir. Asi, respecto de la primera de las etapas mencionadas,
en noviembre de 1977 el director general, Romero Kolbeck, manifestaba
con satisfaccidn a los consejeros que en el transcurso de ese afio “los finan-
ciamientos del Banco al Gobierno Federal no [habian] excedido el monto
de los recursos derivados del encaje que el primero esta en condiciones de
canalizar al segundo”. Sin embargo, ya en la época de expansionismo in-
flacionista las llamadas de atencién en ese 6rgano colegiado cambiaron ra-
dicalmente de sentido. A manera de ejemplo, en la sesion de ese drgano del
23 de marzo de 1979 se expresd un consenso de los consejeros “en cuanto a
que, para el resto del afio, se observan tendencias preocupantes de caricter
inflacionario que podrian acentuarse debido a rigideces en el crecimiento
de la produccién”. Por su parte, el consejero Miguel de la Madrid, a la sa-
z6n subsecretario de Programacién y Presupuesto, externd su preocupacion
“por el repunte inflacionario que se observa, el cual puede poner en peligro
el impetu de la recuperacion...”. Pero la politica expansionista se mantuvo
sin freno en su senda y pocos meses después, en junio de ese afio de 1979, el
propio secretario de Hacienda, David Ibarra, sefial6 en el Consejo que todos
los indicios apuntaban a que “la economia esta llegando a sus niveles maxi-
mos de crecimiento, pudiendo presentarse un ‘calentamiento’ peligroso”. Y
abundando sobre el tema agregd que “aun cuando la propia economia tiene
interconectados ciertos ‘frenos’, precisa procurar un desarrollo compatible
con la capacidad productiva y con la lucha contra la inflacién, tarea en la

? Ver en Banco de México, Informe Anual, ediciones de 1977 a 1982, el capitulo “Sector Ptblico”.
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que toca a todos empenar los maximos esfuerzos”. Precisamente lo que de
ninguna manera se intentd hacer durante los anos restantes de ese sexenio."

Y el ambiente enrarecido que se fue formando en razén del sobrecalen-
tamiento de la economia se convirtié también en campo propicio para los
errores de interpretaciéon y para las equivocaciones en el orden intelectual.
El caso por excelencia se conformé con los “cuellos de botella” que fueron
apareciendo en algunos sectores del sistema productivo y las importacio-
nes de bienes de consumo final o los controles de algunos precios como
dizque “soluciones” para el problema de la inflaciéon. Desde luego, no se
intenta negar que los mencionadas “cuellos de botella” hayan efectivamente
aparecido en medio de la euforia expansionista (por ejemplo, en el sector
transportes o en la oferta de cemento), pero fue un error de juicio inter-
pretar esa aparicién como una causa y no como lo que fue efectivamente:
como un efecto de las presiones alcistas. Y el intenso expansionismo que
se aplico a la economia también dio lugar a la escasez de ciertos bienes fi-
nales que se enfrentdé mediante su importacion. Pero en el orden analitico,
también en ese ambito se manifestd un error de interpretacion ya que esas
importaciones no podian considerarse como solucién, aunque fuera parcial,
para el problema de la carestia, sino tan sélo un paliativo. Pero de manera
adicional, nunca se cobrd conciencia del gran despropdsito que significo
vincular causalmente esas compras al exterior con la contratacion de deuda
externa. Es decir, se tomaban créditos del extranjero para hacer importa-
ciones de bienes de consumo. Los bienes desaparecian al ser consumidos,
pero las deudas permanecian para ser pagadas hacia adelante incluyendo su
servicio. Todo ello, en contraposicién con el principio de que el desarrollo
econdémico de México si requeria efectivamente de importaciones, pero de
bienes de capital que sélo se podian adquirir en el exterior. A continuacién,
rezaba el principio, el funcionamiento productivo de los equipos adquiridos
irfa generando su propia fuente de pago: del principal y de los réditos. Pero
la solucion verdadera al problema de la inflacién sélo podia encontrarse en
el combate a sus causas originales: el déficit fiscal financiado con emision
primaria del banco central.

"Banco de México, Actas del Consejo..., op. cit., Actas 2435, 2447 y 2449, 24 de noviembre de 1977, 23 de marzo de
1979 y 29 de junio de 1979, Libro 31, pp. 101, 183 y 197.
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Desde el punto de vista analitico, la aproximacién idoénea para estudiar
lo que fue la inflaciéon en el sexenio de Lopez Portillo posiblemente podria
empezar por contrastar los resultados con lo que debi6 haber ocurrido. En la
estrategia estabilizadora y de saneamiento que se acord6 originalmente con
el FMI, una finalidad intermedia fundamental seria ir erradicando la infla-
ci6n de manera gradual hasta aproximarla al nivel de los principales socios
comerciales de México. Sélo de esa manera podria darsele autosustentabili-
dad a la restauracidn de la capacidad para crecer.

Pero se eligi6 el camino del expansionismo inflacionista. Y ese enfoque
llevd a la inflacién de un nivel ya alto de poco mas de 20 por ciento en
1977 a 57.2 por ciento en 1981. Y por desgracia para México, ya en el afio
de intensa crisis de 1982 ese guarismo se fue hasta casi 100 por ciento im-
pulsado por las fuertes devaluaciones que se precipitaron en cascada. Pero
antes de eso, el impulso a las presiones alcistas provino de la expansion fis-
cal y monetaria. Al respecto, cabe destacar la muy elevada correlacién que
es posible apreciar entre los indices de inflacion y las variables del finan-
clamiento para el déficit pablico. El financiamiento interno de ese déficit
pas6 de 1977 a 1981 de 56.7 a 367.9 miles de millones de pesos y el finan-
ciamiento externo de 68.6 a 367 miles de millones. Finalmente, de esto
ultimo no debe sorprender que el saldo de la deuda externa publica haya
pasado de 22.9 a 53 miles de millones de dolares de 1977 a 1981 y hasta
58 miles de millones en 1982 ya cuando se habian cerrado las fuentes del
crédito externo para México."

Tiempos procelosos y agitados marcaron en el frente de la economia al
sexenio de 1976-1982. Pero ese ambiente marcado con el surgimiento de
muchos problemas y retos de imposible prevision, se hizo también propi-
cio para la inventiva, la experimentacion y la innovaciéon. Ya se ha visto
en los parrafos precedentes que hubo avances en ese sentido en el campo
de la politica monetaria. Como ejemplos, la creacidon de los depdsitos de
liquidez y las subastas de fondos por parte del Banco de México, ademas
de la consolidacién de los Cetes en su calidad de instrumento para realizar
operaciones de mercado abierto. Asimismo, mucha actividad y creatividad
desplegd en ese periodo el Banco de México en los frentes de la politica
de crédito y de la politica bancaria. En materia de politica de crédito se

""Banco de México, Informe Anual, ediciones de 1977 a 1982 en el capitulo “Sector Pablico”.

168



POLITICA MONETARIA Y CREDITICIA

tuvo que dar tratamiento a una serie de problemas en cierto sentido corre-
lacionados entre si. En particular, éste fue el caso de la insuficiente oferta
de crédito, que se volvié aguda hacia finales del sexenio, con el reto de
adecuar las tasas pasivas para que la captaciéon bancaria interna no perdiera
competitividad. Esta competitividad de la captacion de la banca se tenia que
conservar, por un lado, frente a las tasas de interés externas (obviamente, de
manera principal con el caso de Estados Unidos) e internamente con otros
instrumentos de ahorro, sobresaliendo en este sentido el caso de los Cetes y
de los Petrobonos. A principios del sexenio, especificamente en el ano 1977,
tuvo prioridad para el Banco de México extender proteccidon a los bancos
contra los riesgos cambiarios que habian adquirido durante los afios finales
del sexenio precedente. Y también en el ambito de la politica crediticia se
ubicaron los esfuerzos para promover entre el pablico ahorrador la coloca-
ci6n de Cetes. Por su parte, en materia de politica bancaria cabe destacar
los esfuerzos que se desplegaron en cuatro campos: a) fortalecimiento de la
banca multiple, b) apoyos a los bancos mas pequefios y débiles, ¢) creacion
de nuevos instrumentos de captacidn para la banca y d) reforzamiento de la
solvencia de los intermediarios mediante mayor capitalizacion.

En el campo de accién especifico del Banco de México, el sobrecalen-
tamiento de la economia interna, la volatilidad en los mercados financieros
y la aparicién de problemas de dificil prevision dieron lugar a que las auto-
ridades de la institucion desplegaran proactividad. Esa proactividad incluia
dos pasos: primero, claridad y rapidez en los diagnésticos de los problemas vy,
después, capacidad pragmatica de respuesta. En particular, un lapso de mu-
chas dificultades fue el ano de 1977, con la resaca causada por la devaluacion
de finales del afio anterior. Asi, una primera dificultad que tuvo que enfren-
tase fue una disminucién muy drastica del crédito sobre todo durante los
primeros meses del ano. La contraccion se derivo, en una medida importan-
te, de la obligacién que enfrentaron los bancos de pagar al Banco de México
los apoyos que se les habian brindado durante el segundo semestre del afo
anterior cuando el instituto central habia tenido que intervenir con presteza
en su calidad de prestamista de Gltima instancia. En ese orden, una primera
accidn de apoyo se puso en ejecucion durante el mes de enero al acordarse
un crédito para la banca por 1.7 miles de millones de pesos. Asimismo se
decidié que la banca no tuviera que hacer pago alguno al Banco de México
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hasta agosto de ese ano, a fin de “que las instituciones estuvieran en posibi-
lidad de auxiliar a empresas con problemas de liquidez”. Poco mas adelante,
en el mes de abril, se ofrecid a los departamentos financieros e hipoteca-
rios de la banca multiple posponer el pago de adeudos que tenian con el
Banco de México hasta los meses finales del ano. Al respecto, en el Consejo
de Administracion se explicd que esos dos respaldos concedidos habian as-
cendido a 1 650 millones de pesos el primero y a 846 millones el segundo.
En ese mismo orden, en mayo las autoridades acordaron devolver a la banca
privada y mixta una primera liquidacién de adeudos por 540 millones de
pesos para que no se afectara su cartera. Y finalmente, el 19 de octubre se
decidi6, como parte de esa misma politica, un nuevo diferimiento de pagos
vencidos a fin de que los intermediarios pudieran “contar con mayores re-
cursos en los Gltimos meses de 1977 y primeros de 1978”.12

Durante el afio 1977, las autoridades del Banco de México también to-
maron medidas importantes en el ambito del control selectivo del crédito.
En ese sentido, en agosto de ese afio se puso en ejecucién un mecanismo
con la finalidad de que la banca contara con mas recursos para apoyar a dos
renglones econdémicos de elevada trascendencia publica: la industria media-
na y pequefia y la adquisicién o construccion de vivienda de interés social.
Mientras que los apoyos para inversiones en activo fijo por parte de las em-
presas sefaladas serian administrados por los departamentos financieros de
la banca maltiple, los relativos a la vivienda de interés social lo serian por
parte de los departamentos hipotecarios. Segun las fuentes consultadas, esta
ultima medida incrementaria los fondos prestables de la banca en aproxima-
damente 4 mil millones de pesos, y otro aspecto de gran importancia es que,
en términos de las autoridades del Banco de México, la accidén no tendria
“efectos inflacionarios”. Es decir, los fondos correspondientes no proven-
drian de la emisién primaria de la banca central. Para tal fin, se acord6é que
los recursos correspondientes provinieran de dos fuentes. La primera, de
que la proporcién destinada a los fines explicados aplicable a los depositos
en dolares de los departamentos de ahorro de la banca se elevase del 30 al 75
por ciento. Y de manera complementaria, se liberaron recursos adicionales
al reducirse en uno y dos puntos porcentuales el encaje aplicable a la banca

2 Ibid., Informe Anual, 1977, pp. 68-69 y Actas del Consejo de Administracién, Acta 2430, 30 de marzo de 1977, Libro 31,
p. 66.
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ya sea que se tratase de banca especializada o maltiple. Y mis adelante, en
diciembre de ese mismo ano se permitidé que en el cajon del encaje para la
inversion en activos de empresas medianas y pequena pudiera también in-
cluirse cualquier otro tipo de crédito en apoyo de ese sector."”

De hecho, el denominado Programa Especial de Financiamiento con
Cobertura Cambiaria formo parte de ese esfuerzo significativo que desplegd
el Banco de México a lo largo de 1977 para evitar que la contracciéon del
crédito se convirtiera en un obsticulo adicional para la recuperacién de la
economia posterior al trauma devaluatorio de finales de 1976. Ese programa
fue anunciado en el Consejo de Administracién en agosto de ese afno y el
director general, Romero Kolbeck, sefial6 que habia “empezado a operar
teniendo amplia acogida por parte, tanto de la banca privada como de las
empresas interesadas en participar en él...”. En particular, a quienes libe-
raba del riesgo cambiario ese programa era a las empresas acreditadas que
tomaban créditos en moneda extranjera. Pero la participacion de la banca
local era también fundamental, pues a su cargo quedaba el financiamiento
para que los acreditados pudieran adquirir en moneda nacional los futuros
en moneda extranjera con los cuales obtenian la cobertura cambiaria que
se requeria. Por su parte, el Banco de México asumia el riesgo cambiario al
expedir los futuros en moneda extranjera que se requerian en las operacio-
nes dentro de aquel Programa Especial de Financiamiento con Cobertura
Cambiaria. Finalmente, el banco central procuraba protegerse del riesgo
cambiario asumido como consecuencia de las coberturas emitidas, invir-
tiendo internamente los fondos asi captados en moneda nacional con réditos
obviamente mas elevados que en el exterior. Dos eran los beneficios que las
empresas participantes derivaban del mecanismo explicado. Uno de ellos,
fue explicado en el Consejo por el director, Romero Kolbeck, al sefialar
que el mecanismo evitaria, “en importante medida, el pago anticipado de
pasivos nominados en moneda extranjera por el sector empresarial privado”.
Es decir, el mecanismo les permitiria a muchas de las empresas participantes
refinanciar deudas en moneda extranjera. Pero de manera mas importan-
te, segin ese funcionario el programa expuesto “estimulafria] considera-
blemente la inversion privada” al hacer posible que los bancos del exterior
concedieran préstamos en dolares para financiar la adquisiciéon de equipos

3 Informe Anual, op. cit., pp. 71-72.
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de capital que, inexorablemente, s6lo podian comprarse en el exterior. En el
Informe Anual para 1977 se anunci6 que “a la fecha, dentro de este programa
se han realizado operaciones por un total de 159.8 millones de ddlares”."

Entre las facultades atribuidas al Banco de México en materia de politica
de crédito se encontraban las relativas a la determinaciéon de los instrumen-
tos de captacidn para la banca ademas de la fijacidn de las tasas de interés que
pudieran pagar cada uno de esos instrumentos en sus plazos correspondien-
tes. En la primera materia mencionada, un asunto de bastante importancia
durante los afios iniciales de la administraciéon del director general, Romero
Kolbeck, fue el retiro de los bonos hipotecarios y financieros. El lider de
ese proyecto habia sido desde un principio el subdirector general, Miguel
Mancera, y por buenas razones. En el Informe Anual para 1977 se dice que
“las caracteristicas de dichos bonos los habian desvirtuado ya que se habian
convertido practicamente en depdsitos a la vista con interés...”. Desde afios
atras, Mancera habia visto con muy malos ojos la promesa de recompra a la
par con que se colocaban esos titulos para aumentar su atractivo entre el pa-
blico ahorrador. Como experto en asuntos bancarios que era, Mancera sabia
que esa clausula de recompra a la par podria eventualmente facilitar una co-
rrida masiva y, en caso de producirse, los fondos correspondientes se podian
también volcar al mercado cambiario en demanda de moneda extranjera con
peligro para el régimen de tipo de cambio fijo en vigor.

Asi, la politica para la desaparicion de los bonos financieros e hipotecarios
se 1nicid con la decisiéon de ya no autorizar nuevas emisiones. A continua-
cion, en julio de 1977 se puso en operacidén un programa para la reducciéon
gradual de esos titulos en circulacion bajo la idea de que su extincion total
se produjera hacia octubre de 1978. En sustituciéon de esos bonos, las auto-
ridades ofrecieron al publico los depdsitos a plazo fijo a tres meses o mas
y también la creacidén de un nuevo instrumento de captacién que se dio a
conocer precisamente en ese afilo de 1977: “los depositos retirables en dias
preestablecidos, con tasas de interés sustancialmente menores a las que se
pagaban a los bonos financieros e hipotecarios”. Y el afio siguiente, las au-
toridades reforzaron esa politica con dos decisiones adicionales. La primera,
la supresion a partir de agosto de 1978 de las sobretasas que se ofrecian a
dichos valores. También, a partir de esa fecha, el Banco de México autoriz6

4 Ibid., p. 70.
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a las instituciones de crédito del pais con departamentos financieros y/o
hipotecarios para recibir depdsitos en moneda nacional con plazos entre 30
y 725 dias y expedir pagarés a favor de empresas y particulares con plazos
entre 360 y 725 dias.”

Con excepcion quiza del caso de los bonos hipotecarios y financiaros, las
medidas que se tomaron en las materias de determinacién de los instrumen-
tos de captacion de la banca y de las tasas de interés que pudieran ofrecer tu-
vieron como objetivo impulsar la recepcidn de ahorros por parte de la banca.
En una medida importante, ese objetivo se buscdé mediante el ofrecimiento
al pablico de una gama mas amplia y adecuada de instrumentos para inver-
sion. Precisamente en esta categoria se ubico la ya mencionada creacioén en
1977 de los depositos retirables en dias preestablecidos. Y en ese mismo afio
de 1977, se hizo una reestructuracion de los instrumentos de captacidon de
la banca a fin de “alentar la captacidon en moneda nacional”. En ese orden, la
principal medida fue la reorganizacién de los depositos ofrecidos a las per-
sonas fisicas y morales para quedar en los plazos de 1, 3, 6, 12, 18 y 24 meses
elevandose el rendimiento neto y ofreciéndose una prima a los dos altimos
plazos mencionados. Mas adelante, en 1979 se elevaron los montos maximos
permitidos a las cuentas de ahorro tanto en moneda nacional como extran-
jera, pasandose en el primer caso de 250 a 500 mil pesos y en el segundo a 20
mil délares. La importancia de esta medida provenia de que “los depositos
de ahorro... constituyen un instrumento tradicional de ahorro para inver-
sionistas pequenos y medianos, y representan todavia montos significativos
de captacidn para la banca privada y mixta”. Al afo siguiente, las autori-
dades ampliaron la cobertura de los depdsitos con retiro preestablecido de
uno a dos dias al mes y con todavia mayor importancia se cre4 un nuevo
instrumento de captacidén: la colocacion de aceptaciones bancarias. Este ins-
trumento permitiria a la banca “participar mas activamente en el mercado
de dinero” a la vez de “aumentar el financiamiento a las empresas estable-
cidas en México, principalmente medianas y pequenas...”. Finalmente, en
1981 se autoriz6 la emision de las “Obligaciones Subordinadas™ destinadas a
fortalecer la capitalizacién de los bancos, y las cuales podrian colocarse tanto
en moneda nacional como extranjera.

15 Ibid., Informe Anual, edicién para 1977, p. 66, y edicién para 1978, p. 89.
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En resumen, el marco general de los instrumentos de captacién autoriza-
dos para la banca se separaba en dos grandes campos: captaciéon en moneda
nacional y externa. En cuanto a moneda nacional, el mena incluia los dep6-
sitos de ahorro, los depositos con retiro preestablecido, los depdsitos a plazo
en sus distintos vencimientos de 1 hasta 24 meses ademas de la posibilidad
de expedir pagarés y aceptaciones bancarias. Y en cuanto a captaciéon en
moneda extranjera los bancos disponian de los correspondientes depositos
de ahorro y depdsitos a plazo.'

Lo que cabe principalmente destacar respecto de la captacion de la banca
en moneda extranjera, es el escaso éxito que a la postre consiguieron las
autoridades durante el sexenio en su empeno por combatir la llamada “do-
larizacion”. La tradicidn de los depositos bancarios denominados en moneda
extranjera era muy antigua en México y su existencia se justificaba al menos
por tres motivos. En el orden legal, como una expresion de la libertad ab-
soluta de cambios que era muy arraigada en el pais y en el orden cambiario,
como un apoyo a la confianza en cuanto al mantenimiento de la paridad
fija. Por otra parte, en el orden bancario o practico esos depositos se justifi-
caban como un mecanismo para conseguir que los fondos correspondientes
permanecieran en la forma de depositos en la banca local en lugar de que se
exportaran y se convirtieran en captaciéon de la banca en el exterior. Como
lo imaginara el lector, las fuertes presiones inflacionarias que se dejaron sen-
tir sobre todo a partir de 1979, deterioraron en forma creciente la confianza
publica en la fijeza del tipo de cambio y ese hecho impulsé de manera muy
importante no Gnicamente la dolarizacién de la captacion de la banca sino
también las fugas de capital.

Que al Banco de México le despertaba preocupacién el problema de la
dolarizacién de la captacién de la banca se confirma por lo que se expresd
en el Informe Anual para 1979: “El proceso de dolarizacién de la capta-
ci6n —que se habia frenado en 1977 y practicamente habia sido detenido en
1978— volvid a manifestarse a partir del segundo semestre de 1979”. En ese
momento, las autoridades del banco central atribuyeron principalmente el
fenémeno “a la pérdida de competitividad de los activos financieros en mo-
neda nacional frente a los activos en moneda extranjera, debido a los conti-
nuos aumentos de las tasas de interés internacionales”. Sin embargo, es claro

1 Ibid., Informe Anual, ediciones 1977, pp. 65-66, 1979, p. 108, 1980, p. 113 y 1981, p. 107.
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que hacia adelante la dolarizacion de los pasivos bancarios fue impulsada de
manera cada vez mas intensa por algo que para las autoridades de la época se
convirtié en un tabti impronunciable: el diferencial en los niveles de infla-
ci6n entre México y Estados Unidos. Por tanto, no debe sorprender que los
pasivos en doélares captados por la banca pasaran de poco mas de 80 miles de
millones de pesos en 1977 a 140 en 1979 y que de ahi brincaran literalmente
a 193 y 356 miles de millones respectivamente en 1980 y 1981."

Las inestabilidades internas y la volatilidad de las tasas de interés en el
exterior obligaron a que el Banco de México desplegara una gran actividad
en el frente de su politica tradicional para determinar las tasas pasivas de la
banca. En términos generales, el gran reto para esa politica fue la de buscar
un equilibrio siempre dificil de lograr entre los objetivos, aparentemente
contrapuestos, de, por un lado, impulsar la captaciéon y, por otro, reducir
el costo del crédito. Y desde luego, esa actividad fue mucho mas intensa
en cuanto a la determinacion de las tasas para los pasivos denominados en
moneda nacional en razén de su mayor complejidad. En otras palabras, para
esa determinacién eran mas en nimero los factores que tenian que tomar
en consideracion las autoridades. En la edicién del Informe Anual para 1978
se explicd que la politica del Banco de México para la determinacién de
las tasas de interés pasivas se apoyaba en “consideraciones sobre las fluc-
tuaciones de las tasas de interés prevalecientes en el extranjero y sobre las
expectativas del tipo de cambio, reflejadas éstas en los precios a futuro del
peso prevalecientes en los mercados internacionales”. Y ese marco para la
determinacion de las tasas pasivas, con ser adecuado no era de ninguna
manera completo: faltaba la consideracién de las presiones alcistas que en la
determinacién de las tasas de interés nominales se materializa en su compo-
nente inflacionario. De manera complementaria, los otros dos componentes
de las tasas nominales, el rendimiento real y el premio, correspondian de
manera muy exacta al costo de oportunidad de los recursos, por un lado, y
al riesgo cambiario, por el otro."

Por su parte, las consideraciones para la determinacién de las tasas de
interés aplicable a los pasivos denominados en dolares eran distintas. En pri-
mer lugar, no era razonable pensar que para ese caso hubiera motivacién por

7 Ibid., ediciones de 1979 pp. 101-102 y 203, y 1981 p. 193.
18 Ibid., edicién para 1978, pp. 88-89.
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parte de las autoridades para conseguir una maximizaciéon. Al contrario,
podia pensarse que en esta materia la intencién era mas bien la contraria:
desincentivar las captaciones de la banca en moneda extranjera. Es decir,
intentar desalentar la “dolarizaciéon”. Pero en contrapartida, tampoco po-
dian castigarse de manera discrecional esas captaciones con un rendimiento
no competitivo. Ello, por el peligro latente de provocar una huida masiva
de los fondos a la banca en el extranjero. Por otra parte, también estaban
otros factores que contribuian a la simplificacidon del proceso de determi-
nacién para los réditos de la captacion en ddlares. El primero y de mucha
importancia, que eran pasivos no expuestos a riesgo cambiario precisamen-
te en razoén de que estaban denominados en moneda extranjera. Por tanto,
no era necesario incorporarles una prima por esa razén. El segundo, que
por esa misma causa no estaban expuestos al riesgo inflacionario. O para
decirlo de otra manera mas exacta, traian ya incorporado el componente
inflacionario del exterior. En otras palabras, la expectativa de inflacién en
Estados Unidos y de manera secundaria en Europa. En ese orden, como
se explicd en la edicion del Informe Anual para 1978, “las tasas de interés
pagadas sobre pasivos captados en moneda extranjera, deben seguir los mo-
vimientos de las tasas interés pagadas sobre el mismo tipo de depodsitos en
los mercados internacionales”."”

En cuanto a la politica de determinacién de las tasas pasivas en moneda
nacional, como ya se ha dicho, la actividad fue muy intensa y por razones
de jurisdiccion asi como de resultados, no es dificil deducir que las medi-
das que se aplicaron hayan en lo principal provenido de la Subdireccion
General que encabezaba el economista Miguel Mancera. Una de las especia-
lizaciones de esa unidad era precisamente la regulacion por parte del Banco
de México relativa a las operaciones pasivas y activas de los bancos. El
liderazgo del economista Mancera en esta materia se hace muy evidente en
raz6n de la muy juiciosa idea que empezd a impulsar de utilizar de manera
prudente el funcionamiento de las fuerzas del mercado para la determina-
cién de las tasas pasivas de la banca. Ello, en contraste con un dirigismo frio
y directo que era la alternativa opuesta. Que se habia atendido esa intencion
de liberalizacién se confirma por lo expresado en una sesiéon del Consejo de
Administracion de febrero de 1980. En esa junta, el director general, Romero

19 Ibid., edicién para 1978, p.91.
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Kolbeck, explic6 que “las alzas en las tasas externas han venido originando
en el mercado interno preferencias de los ahorradores para mantenerse en el
corto plazo ante la expectativa de incrementos en las tasas domésticas”. En
reaccion, el Banco de México habia decidido elevar las tasas maximas para
los depositos con plazo de hasta 219 dias, “dejando libres las correspondien-
tes a los depositos a plazo fijo de 720 a 725 dias”. Y a continuacién el fun-
cionario reiteré que esas nuevas medidas eran “consistentes con la politica
de liberalizacion en las tasas de interés pasivas, al cambiarse el régimen de
tasas fijas por el de tasas maximas”.

Sin embargo, muy al estilo de Mancera, se trat6 a todo lo largo del
proceso de una liberalizacidon gradual y siempre vigilada y acotada por las
autoridades. Un primer e importante paso se dio, como ya se dijo, en el afio
1977, cuando se decidié pasar de una determinacién de tasas pasivas fijas a
“topes maximos”. Con esta medida, segun el Informe Anual correspondiente,
se introducia “un importante elemento de flexibilidad en la fijacién del tipo
de interés vigente en el mercado, ya que en esta forma, éste podra ajustarse
con mas libertad a cambios en las condiciones del mercado de fondos pres-
tables”. Y la mayor reforma al sistema se empez6 a adoptar ya avanzado el
anio de 1979 seguramente en respuesta a, como lo sefial6 en la sesion corres-
pondiente del Consejo el director general, Romero Kolbeck, “la variabi-
lidad existente en las situaciones de los mercados financieros del pais y del
extranjero...”. Asi, en agosto de ese ano se tomd una determinaciéon doble:
por un lado, que las tasas maximas aplicables a los dep6sitos a la vista en mo-
neda nacional a plazos fijos de 30 a 89 dias fueran ajustadas por el instituto
central semanalmente vy, por otro, que las correspondientes a depdsitos con
vencimiento preestablecido fueran revisadas y ajustadas de manera men-
sual.?” Mas adelante, fue en febrero de 1980 cuando, como ya se menciond,
se dejo a la libre determinaciéon del mercado la tasa correspondiente a los
depdsitos en pesos a plazo fijo de dos afios o 725 dias. En adicion, “al acen-
tuarse la variabilidad de las tasas de interés en los mercados financieros”, en
diciembre de 1980 fueron incorporados por el Banco de México al sistema
de revision semanal las tasas de los depoésitos en moneda nacional a un ano
o mas sin llegar a dos afos, y un poco después, en enero de 1981, las relati-
vas a los pasivos con vencimiento preestablecido. Y también en ese sentido,

2"Banco de México, Actas del Consejo..., op. cit., Acta 2450, 8 de agosto de 1979, Libro X, p. 6.
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en 1980 se hizo general para todos los instrumentos de captacion relativos
a personas fisicas la practica de aplicar los cambios de tasa “a través de so-
bretasas exentas, manteniendo una tasa bruta fija sujeta a impuesto”. Segiin
las autoridades, “este sistema mejord al anterior de tasas brutas moviles, ya
que facilité a las autoridades monetarias el manejo operativo de las tasas de
interés y permitio a las instituciones disminuir el costo por el pago de tasas
brutas, sin mengua de los rendimientos ofrecidos a los inversionistas”.*
Aunque el tema de la politica de tasas se tratd con amplitud y reiteraciéon
en las ediciones del Informe Anual, no hay referencia en esa publicaciéon a
las maltiples fricciones que se suscitaron por esa causa en el periodo entre las
autoridades del Banco de México y los representantes de la banca comercial.
En ese sentido, en mayo de 1978 el director general, Romero Kolbeck, in-
formo en el Consejo respecto de las platicas que se estaban llevando a cabo
con la Asociacion de Banqueros con el fin “de considerar conjuntamente
la participacion de la banca en el mercado de dinero, estudiando férmulas
que permitan a €ésta una mayor captacion a corto plazo...”. Sin embargo,
al parecer dichas platicas no arrojaron para la banca resultados totalmente
satisfactorios. Aparentemente, la banca se mostré de acuerdo con la politica
del Banco de México para darle mayor flexibilidad a la determinacién de
las tasas bancarias pasivas, pero fue reiterada su opiniéon de que los topes
que se les fueron fijando resultaron siempre insuficientes para mantener la
competitividad de sus instrumentos de captacion. En ese orden, a finales de
1979 el consejero por la serie B, Carlos Abedrop, denuncié que “las tasas
de interés para los depdsitos de corto plazo no constituyen un incentivo de
significacion para que los ahorradores mantengan sus inversiones en pesos,
lo cual puede propiciar la tendencia a la dolarizacién”. Asimismo, motivo
de preocupacioén a todo lo largo del periodo fue la competencia que le ha-
cian a la captacion de los bancos los Certificados de la Tesoreria o Cetes y
los Petrobonos. En ese sentido, en enero de 1980, los banqueros Espinosa
Yglesias (Banco de Comercio) y Legorreta (Banco Nacional de México)
unieron sus voces en el Consejo del Banco de México para expresar “la
existencia en la banca de esa inquietud, que comparten” sobre la compe-
tencia que planteaban esos titulos “en funcioén de su mayor rendimiento...”.
Y pocos meses después, el consejero Abedrop volvié a dejar en ese drgano

2 Banco de México, Informe Anual, 1980, p. 112.
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colegiado “constancia de su inquietud respecto al manejo de la politica de
tasas de interés aplicables a la captacién bancaria manifestando que, a su
juicio, esa politica ha[bia] sido un tanto timida para autorizar incrementos
en dichas tasas, criterio que contrasta con el que se ha seguido para fijar los
rendimientos de los Cetes...”. Al ano siguiente, ese mismo consejero pre-
sentd en el Consejo, en una vision a vuelo de pajaro, las causas por las cuales

(43

la banca habia perdido participacién en el financiamiento total interno: “el
incremento del encaje acordado en 1980, la competencia de otros instru-
mentos de captacién como los Cetes y los Petrobonos y el fuerte crecimien-
to que se observa en los financiamientos directos de bancos extranjeros”. Y
ese consejero remato su intervencion sefialando “que la banca mexicana esta
perdiendo su propio mercado sin recibir apoyo por parte de las autoridades
financieras para evitar esa desintermediacidn, no obstante que es urgente el
que se tomen medidas para combatir el problema”.?

En el sexenio 1976-1982, siguid teniendo mucha importancia dentro de
la politica operativa del Banco de México el llamado control selectivo del
crédito. En la edicién del Informe Anual para 1977 se presenté una expli-
cacidn sintética pero muy ilustrativa del mecanismo del encaje legal, que se
integraba con dos componentes: “el depdsito obligatorio” y “la canalizaciéon
selectiva del crédito” propiamente dicha. El depdsito obligatorio no se ubi-
caba en el campo de la politica crediticia sino de la monetaria y su finalidad
era que el banco central estuviera en posibilidad de “regular el volumen del
crédito” mediante el control del multiplicador monetario. En términos de
causalidad operativa, a mayor coeficiente de “depdsito obligatorio” menor
multiplicador monetario y viceversa. Y la parte restante del mecanismo del
encaje legal se integraba con los cajones de crédito obligatorio para la ban-
ca entre los que se encontraba el correspondiente a la inversion en valores
gubernamentales y cuya finalidad era la de proveer de financiamiento no
inflacionario para el déficit pablico. Asimismo, también formaban parte
muy importante de “la canalizacién selectiva del crédito” los cajones para
“canalizar fondos hacia sectores prioritarios que, de otra manera, no hubie-

sen tenido acceso facil al mercado financiero”.??

# Banco de México, Actas del Consejo..., op. cit., Actas 2440, 2452, 2454, 2461 y 2464, 12 de mayo de 1978, 25 de oc-
tubre de 1979, 21 de enero de 1980, 28 de octubre de 1980 y 23 de enero de 1981, Libros 31 y 32, pp. 135, 18-19, 33,
79y 96.

% Banco de México, Informe Anual, 1977, p. 62.
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A finales de 1979, las autoridades del Banco de México decidieron incre-
mentar la tasa del “deposito obligatorio” en 3.4 por ciento con el fin de que,
de manera gradual, se ubicara hacia junio de 1980 en 40.9 por ciento de la
captacion. Con ello, la tasa del encaje selectivo se acomodd en el nivel de
34.1 por ciento para que la parte de la cartera de inversion libre quedara en
su participacion tradicional de 25 por ciento de la cartera total. Segtin el
Informe Anual para 1978, de la participacién para canalizacidén selectiva de
crédito, “el 4.7 por ciento del pasivo computable en moneda nacional, debe-
ra destinarse a las actividades primarias e industrias conexas; 2.3 por ciento
a la industria mediana y pequena; 1.8 por ciento a la produccién de articulos
basicos; y 0.7 por ciento a ejidatarios o campesinos de bajos ingresos y em-
presas agroindustriales”. A lo anterior cabia agregar el muy importante cajon
en apoyo de la vivienda. En ese sentido, hacia el afnio 1979 los bancos mul-
tiples estaban obligados a destinar el 4.2 por ciento de su pasivo computable
en moneda nacional a financiar la construccién de vivienda de interés social
y 3.6 por ciento para la de tipo medio.

El mecanismo del control selectivo del crédito se habia creado en el Banco
de México varias décadas atras, pero por razones de jurisdiccidon —o de au-
toridad— era en la Secretaria de Hacienda donde se decidian las actividades
que tenian que ser apoyadas y quizas también el coeficiente de participacion
que debian tener en la asignacién del pasivo computable. Asi, es altamente
probable que de esa autoridad haya provenido la decisién para abrir en el
ano 1979 un nuevo cajon de crédito para apoyo del mercado de valores. En
ese orden, la decisién fue para que la banca multiple aplicase de su pasivo
computable en moneda nacional 0.6 por ciento a operaciones de apoyo al
mercado de valores, 0.4 por ciento para invertirse en acciones y obligaciones
de empresas y 0.2 por ciento para créditos en favor de las casas de bolsa en su
calidad de agentes de valores. Por altimo, con respecto a la captaciéon en
moneda extranjera, la disposicion fue para que a partir de julio de ese ano
de 1979 del total del saldo 70 por ciento debiera depositarse en el Banco de
México, 3.5 por ciento se destinaria al financiamiento de exportaciones
de productos manufacturados y el restante 26.5 por ciento seria para cartera
libre, aunque los créditos tuvieran riesgo cambiario.**

2 Ibid., Informe Anual, 1979, pp. 105-106.
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Como se senala en el Informe Anual para 1977, el Banco de México no
unicamente tenia facultades para regular las tasas pasivas de la banca sino
también muchas de las tasas activas.” Esta Gltima facultad encontraba su
causa precisamente en los cajones del control selectivo del crédito. Como
era logico, a las actividades prioritarias que se deseaba apoyar mediante esos
cajones se les ofrecian créditos blandos con tasas relativamente bajas que la
autoridad determinaba. Pero al mismo tiempo, el Banco de México enfren-
taba un cierto limite al margen en que se podian reducir esas tasas en razén
de que también estaba en su responsabilidad cuidar la rentabilidad de los in-
termediarios sujetos al régimen del encaje legal. Asi, segin una importante
circular del Banco de México de junio de 1979, el régimen de determinacion
de las tasas activas de la banca multiple se separaba en tres grandes categorias:
tasas aplicables a los renglones del encaje legal, tasas maximas aplicables a
los créditos que se ofrecieran a ciertas actividades prioritarias que se querian
impulsar y las tasas para “otras inversiones”.

En la categoria de “encaje” se incluian tanto los clasicos depdsitos en
efectivo que los intermediarios debian conservar en caja por motivos de
liquidez y las inversiones propiamente de regulacién monetaria que se de-
nominaban “depdsitos en el Banco de México”. Como era obvio suponer,
los saldos de efectivo en caja no devengaban rédito alguno, pero ése no era
el caso para los “depositos en el Banco de México”. Estos tltimos se des-
glosaban a su vez en tres subcategorias diferentes segiin el tipo de pasivo
computable encajado. Asi, en orden ascendente de menor a mayor rendi-
miento, estaba un primer renglon cuyo saldo solo podia devengar un interés
del 2.5 por ciento al cual le seguia un segundo con un rédito del llamado
C.P.P. (costo porcentual promedio de captaciéon de la banca) mas 2.5 por
ciento anual. Y a continuacién se encontraba una tercera subcategoria de
depdsito en el Banco de México cuyo saldo podia devengar un rédito igual
al autorizado para los depositos con plazo entre 30 y 89 dias. Por su parte,
las tasas activas para las operaciones no de deposito sino de crédito las de-
terminaba el Banco de México como un techo o maximo no susceptible de
ser rebasado. En ese orden, la tasa maxima para los créditos de habilitaciéon y
avio se f1j6 en la circular citada en 14 por ciento anual y para los préstamos
refaccionarios en 13.5 por ciento anual, en tanto que la referencia para los

% Ibid., p. 64.
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créditos en apoyo del mercado de valores se determinaba en C.P.P. mas la
sobretasa que se ofreciera a los bonos y depositos a plazo largo. De tiempo
atras, gran preocupacioén habian mostrado las autoridades por impulsar la
construccién de vivienda. De ahi no sélo la relativamente elevada propor-
ci6én que se concedia a ese rubro sobre el pasivo computable de la banca (7.8
por ciento) dentro del control selectivo del crédito, sino también las tasas de
interés razonablemente favorables que se les asignaban. Asi, para la vivienda
de interés social tipo A esa tasa era de 11.5 por ciento anual y para la tipo B,
13 por ciento. Y desde luego, especificé el Banco de México en el numeral
M 12.11.25.2 de la circular citada, todas las tasas activas sobre créditos de
medio y largo plazo eran ajustables periddicamente.?®

Como se aprecia, en el periodo de 1978 a 1981 el Banco de México
siguid trabajando con todo empefo en un entorno que se fue marcando
por dificultades cada vez mas intensas. La mayor de ellas se derivaba del
expansionismo fiscal y monetario al que se entregd la politica econémica
general y que tuvo como principal efecto nocivo un ambiente con presiones
inflacionarias en aumento. En ese contexto, con una dominancia fiscal muy
intensa, la politica monetaria a cargo del Banco de México fue perdiendo
efectividad en su misién de preservar la estabilidad en la economia sin tener
la institucioén control sobre su crédito interno. Asi, siendo la politica mone-
taria el fundamento o la base para el resto de las politicas a cargo del banco
central, esas politicas —principalmente la crediticia y la bancaria— inexora-
blemente fueron arrojando resultados mediocres a pesar de los esfuerzos que
desplegaron las autoridades de la institucién. Y en altima instancia, con la
exacerbacion de los problemas internos y el impacto de choques externos
muy daninos el estallido de una crisis intensa se hizo inevitable. Y al ocurrir
ese desenlace, también la politica cambiaria y la politica de prestamista de
altima instancia fueron perdiendo efectividad de manera creciente. Y en
ese contexto de crisis profunda, la accidon del banco central se hizo todavia
mas dificil. Se traté6 de una época de acciones meramente defensivas: de
minimizacién de danos dentro de lo posible, que no era mucho.

2 Banco de México, Circular nim. 1842/79, del 15 de junio de 1979, pp. 8-11.
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