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La gréfica que presentamos hoy da una idea del problema planteador
por los desechos urbanos. Si le agregamos los industriales y rurales,
las dificultades se amplifican y exigen una politica nacional para
controlr y administrar la basura. su recuperacién y tratamiento, y
sobre todo como evitarla. (Fuente: Departamento de Salud estaduni-
dense) ADIP SABAG.

Creci6 38.59 afici

de la balanza de paaos

Sumo 90 mil millones
la perdida en la Bolsa

El mercado bursatil no pudo competir con el interés bancario

Las pérdidas de los inver-
sionistas bursatiles durante
1981 ascendieron a 90 mil
millones de pesos. Sin

‘embargo, la Bolsa Mexicana

de Valores promete para es-
te afio una recuperacion sig-
nificativa, porque en prome-
dio las acciones ofrecen utili-
dades en razén de 42 por
ciento, nivel que compite ya
con las tasas de interés ban-
cario, aseguro ayer el subdi-
rector general de la casa de
bolsa Estrategia Bursatil,
Sergio Gutiérrez Salinas.

GLORIA ANALCO
mercado accionario no pudo
competir con los tipos de in-
terés bancario, porque los
multiplos (nimero de veces

dad) estaban en porcentajes
por debajo de los rendimien-
tos que ofrecian las tasas de
interés.

en que se ampara una utili- 2
Ninguna restriccion al
movimiento de dinero

LEONARDQ VAl-ABTZ
Jesus Silva Herzog” subsecretario de Hacienda, reiterd

ayer ante hombres de negocios de Mexico Y Suecna que la

“caracteristica fundamental de nuestr

Clera es



centenario/ Finanzas

20 de Enero de 1982

3 Las
deljue o

GREGORIO ROSAS
HERRERA

Primero es comer

Tom Clause, ex presidente del Bank Of
America, decia recientemente que el enfoque
econdmico Norte-Sur “‘ya no es muy Gtil"”,
porque ‘‘se ha vuelto tan estatico y tan enor-
memente simplificado, y a menudo tan
proclive al enfrentamiento y a la beligerancia
en su retorica, que tiende a oscurecer la reali-
dad antes que aclararla’’

También han saltado por ahi otras voces
que pregonan que el Nueve Orden Economi-
co Internacional (NOEI) ha pasado a ser una
entelequia y que la probabilidad de que
vuelva realidad es cada dia menor.

El ex presidente del Bank of America habl6
en la capital japonesa, desde ese gran poder
que le confiere no solamente ser un viejo y
querido amigo del presidente Ronald Reagan,
sino el ser presidente del Banco Mundial.
(Tom Clausen dijo otra cosa muy importante:
el papel del Banco Mundia! ‘‘no es simple-
mente el distribuir riquezas de los paises ri-
cos a los pobres, sino continuar el crecimien-
to econdmico’’).

Pero sea pour-wna o por otra razon

—inclusive quienes no solamérm:v\,,WL

término, sino quienes encuentran en las na-
ciones en desarrollo un estado de servi-

Elmercadointernacional deldinerosera
el quedeterminelapoliticadeflotacion

JOSE SALUM

Es claro que el monetarismo domina donde im-
pera el capital, comentd y agregdé que los proble-
mas estructurales de nuestra economia solo
podran resolverse ‘‘con cambios profundos en los
patrones de acumulacion de capital, en la tenencia
de los medios de produccién en las prioridades de
inversion, en las formas mismas de produccion
distribucién y consumo’’

Concluy6 que ‘‘cuando las medidas monetarias
rebasen su papel de instrumentos y suplantan a la
politica econémica los problemas, lejos de solu-
cionarse, se agravan'’

Gerardo J. Gomez indic6 que la flotacion ha pro-
vocado un debate entre las partes interesadas
“‘que no ha dejado de despertar cierta inquietud
entre muchos directores de finanzas''

Sin embargo, prcisd, ‘‘al margen de este deba-
te, es evidente que el gobierno tiene la intencion
de mantener esta politica mientras lo permita el
mercado”’

“‘El simple hecho de gue la politica del Banco de
México esta basada en minidevaluaciones paulati-
nas, corrobora que no existe intenciéon de luchar
contra el mercado a cualquier costa’’, argumento.

El gerente de estudios econémicos en la ciudad
de México del Banco Regional del Norte, apunto
que desde principios del afio pasado “‘el peso
entré en una nueva etapa en que se ha acelerado
la velocidad y las frecuencias de las minideva-
luaciones. Pero esto ha sido asi debido a las pro-
pias presiones del mercado para ajustar el peso a
una relacion con el délar mas apegada a la reali-

do se re-

S R B g T

en la inflacién entre México y Estados Unidos,
pues inhibe a los exportadores reales o poten-

ciales. Es decir, contrarresta los efectos positivos

de las minidevaluaciones. Los otros factores inci-
den fuertemente en la demanda de nuestra mone-
da en el mercado.

—En términos mds concretos, ;qué significa el
que la cotizacion del peso dependa de la demanda
y la oferta en el mercado?

—Precisamente lo que he dicho. Es decir, se per-
mite que sean las fuerzas del mercado las que

‘libremente determinen la paridad.

—Sin embargo se dice que la flotacion del peso es
controlada por el Banco de México (B. de M.).

—El peso esta bajo el controldel B. de M. pero
s6lo en la ciudad de México. Tedricamente la flo-
tacion controlada supone que el peso esta flotan-
do dentro de rangos prestablecidos por el Banco
Central y, en caso de demandas excesivas de dé6-
lares, el banco puede intervenir modificando la ta-
sa de cambio a conveniencia.

"“Pero, este control no abarca las cotizaciones
spot del mercado internacional y asi encontramos
que en mercados como el de Nueva York es donde
se registran movimientos de precio mucho mayo-
res. Y es precisamente en esta clase de mercados
donde impera la demanda y oferta. En base a los
factores citados, para determinar la cotizaciéon’’

—En base a lo dicho sobrecomo afecta la infla-
cion al peso, ¢la paridad de este ultimo debe de ir
acorde a la d/ferenCIa de tasas de inflacion entre
Mexico y Estados S !

~Np porque el efecto no es automatico y por-



el aflo pasa-
icit aumenté 38.5
r ciento ya que al ascen-
der de 2 mil 472 millones
de dolares, en 1980 a 3
mil 425 millones de délares
en 1981, afirmé ayer Juan
José Flores, presidente elec-
to de la Asociacion de Impor-
tadores y Exportadores de la
Republica Mexicana.

Sin embargo, sefialé que la
creacion actual de infra-
estructura permitira que Mé-
xico recupere ese importante
porcentaje que ha perdido en
el comercio internacional.

Por otra parte, denuncio
que en Estados Unidos se es-
ta obstaculizando la entrada
de productos mexicanos que
tienen un estimulo fiscal.

Precisé que cualquier apoyo
fiscal que se concede a la
produccién mexicana los es-
tadunidenses la consideran
como introduccién de pro-
ductos a precios dumping.

Sobre las perspectivas del
comercio exterior en este
afo, Juan José Flores reco-
mendé que para que exista
una politica sana en este
sentido, es necesario que se
abatan los costos de los pro-
ductos de mayor demanda
interna a través de una mas
elevada produccion.

Consideré que de obtener
las industrias un mercado sa-
turado necesariamante ten-
dran que distribuir los ar-
ticulos a mejores precios.

Entre los factores mas im-
portantes de la caida del co-
mercio exterior mexicano se-
falé que los productos na-
cionales llegan cada vez mas
caros a los mercados exte-
riores, pero esto, justifico, es
el precio que se debe pagar
por el desarrollo acelerado
que ha registrado la econo-
nomia del pais.

En este orden, afirmdé que
de lo que México carece fun-

damentalmente es de conti-

nuidad y pugné que no se fre-
ne la produccion en aras de
frenar la inflacién.

Es imperante abatir los
costos de produccion y man-
tener un control del indice
inflacionario como el actual
de 30 por ciento, pero esto
no debe significar un sacrifi-
cio a la produccién.

Amenazo Reagan a

Mosci y Varsovia

con mas sanciones
1

= aladaq,

erto bursatil mostré poco
timismo de que los inver-
sionistas aprovechen esta si-
tuacion favorable de la Bol-
sa, ‘‘porque quiza se estan
guiando en su mayoria por
los rendimigntos de renta fi-
ja’’, aunque el mercado ac-
cionario esté en niveles opti-
mos de utilidades.

Aclaré6 aue las pérdidas
que tuvieron los inversores
fueron en razén de los por-
centajes en los precios de las
acciones que se negociaron
en la Bolsa, y no en relacion
con las utilidades que ofre-
cen las empresas.

L

ntenimiento de un clima de total libertad cambia
ausencia de cualquier restriccion al movimiento de capita-
les™. -

Las palabras del funcionario hacendario de nuestro pais
fueron complementadas con una vision futura de México en
el marco de las finanzas. Segun Silva Herzog “’las perspecti-
vas de la economia son prometedoras. Tal vez, una de las
mas prometedoras y que ofrecen mayores oportunidades en
el mundo’’.

Previamente, el funcionario habia manifestado que el sis-
tema bancario mexicano responde a las necesidades ac-
tuales del pais; ello porque en los ultimos afios ha tenido lu-
gar una auténtica reforma bancaria.

Esta reforma logré cambios en la concepcién misma de la
funcién bancaria tendiente al abandono del concepto de es-
pecializacién, nuevos regimenes de capital para los bancos,
reglas para evitar concentracion excesiva de pasivos y acti-
vos, medidas para avanzar en la democratizacién de la pro-
piedad de los bancos y para la expansion de sus actividades

Dijo que durante 1981 el

en el campo interncional.

Para proteger sus intereses, los
sindicatos denuncian a evasores

Los'sindicatos representan un importan-
te apoyo a la Secretaria de Hacienda y
Crédito Publico, para frenar la evasion fis-
cal en que incurren las empresas, dijo ayer
a los reporteros de asuntos financieros el
presidente del Tribunal Fiscal de la Federa-
cién, Alfonso Cortina Gutiérrez.

Subray6 que cuando un sindicato detec-
ta evasion fiscal en la empresa con la que
tiene firmado contrato colectivo de traba-
jo, inmediatamente lo pone en conoci-
miento de las autoridades correspondien-
tes, pues al mismo tiempo que la evasion
fiscal afecta a las arcas del Estado, perju-
dica a los trabajadores al reducirse el re-
parto de utilidades.

Tan sélo en 1981, el Tribunal Fiscal de

la Federacion conocié de 13 mil 637
asuntos que tienen que ver con los im-
puestos, dijo Alfonso Cortina Gutiérrez, al
tiempo que explicd que en ocasiones son
las empresas las que demandan a la
Secretaria de Hacienda por el cobro exce-
sivo de impuestos; otras mas son las mis-
mas autoridades hacendarias las que en-
cuentran errores en la declaracién fiscal
de las empresas.

En esas situaciones es el Tribunal Fiscal
de la Federacion el organismo encargado
de hacer justicia y en 1981 fueron resuel-
tos cerca de 12 mil asuntos de los 13 mil
637 que fueron sometidos a su jurisdic-
cion, apunté el funcionario
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o lo relacionado con el Tecer Mundo como
que empieza a devaluarse, a perder peso
especifico, a dejar de ser una necesidad para
convertirse en un pasatiempo.

Desde luego, esos puntos de vista, apoya-
dos por la gran maquinaria de propaganda de
que dispone j Estados Unidos, ciertamen-
te llevan a la confusiéon y reducen el apoyo
internacional y aun las expectativas dentro
de cada naciéon en desarrollo; pero el Tercer
Mundo existe, como quiera vérsele, y para
fin de siglo su presencia habra crecido tanto
que nadie podra ignorarlo, si antes no ha
explotado una gran revolucion en los cinco
continentes.

En un ensayo, Regis Debray, companero
del Che Guevara en la guerrilla de Bolivia y
actualmente consejero de Mitterrand, sos-
tiene que las tres cuartas partes de la pobla-

cion mundial son tan pobres que no pueden

darse el lujo de las libertades politicas. Esta
observacion, que nada tiene de novedosa, es
correcta; pues el hambriento piensa antes en
comer que en alcanzar —y aun conservar— y
ejercer derechos y libertades politicos, aun-
que luchar para saciar el hambre los obligue a
arrebatar el pan al que lo tiene y ello constitu-
ya una actividad politica y una postura so-
cial.

En Francia, donde existe ahora un régimen
que aspira a un tipo de socialismo entre el
marxista y el de la socialdemocracia, los ata-
ques al Tercer Mundo y a lo que el progreso
de éste significa como amenaza a sus privile-
gios actuales se han multiplicado libros, en-
sayos y articulos propiciados por un socialis-
mo chovinista.

Al libro de Christian Sotfaes, entre otros
varios sobre el tema (el autor estima que de-
be suprimirse la ayuda al Tercer Mundo por
que la transferencia de recursos y tecnologia
deriva en competencia directa contra el Pri-
mer Mundo), podria afadirse un articulo que
el afo pasado escribia Jean-Marie Dome-
nach, en cuya opinion el tercermundismo
sobrevive cuando el Tercer Mundo ha dejado
de existir.

dad"”’

fiere?

—Por citar algunas, a la creciente diferencia

—¢A qué tipo de presiones del me

entre la inflacion de México y la de Estados Uni-
dos, al nimero cada vez mayor de empresas mexi-
canas con fuertes deudas en délares, al aumento
constante en el déficit comercial y a la inquietud
provocada por el préximo cambio de gobierno.
— De qué manera afectan al peso esos factores?
—La que ejerce mayor presion es la diferencia

Suma 90 mil millones
lapérdida en la Bolsa

Sin embargo, dijo
que las empresas ins-
critas en bolsa han teni-
do un crecimiento en
ventas y utilidades su-
perior a la inflacién por
lo que los multiplos co-
nocidos reflejan en este
afio una utilidad en pro-
medio de las acciones
de 42 por ciento.

Explicé que los mul-
tiplos han tenido que ir-
se adecuando al proce-
so de tasas de interés,
lo que propiciara que a
pesar de que el merca-
do esté en sus niveles
minimos de precios,

* “en los préximos me-

ses tendran que ser me-
jores’’ recalcé.

El ajuste en los mul-
tiplos, agregd, ha per-
mitido que en promedio
el mercado accionario
pueda competir, por
primera vez después de

varios meses, con las-

instituciones bancarias

para efectos de inver-
sion.

Gutiérrez Salinas
explicé que desde ma-
yo de 1979 se inicio el
proceso de ajuste de
los mudltiplos con rela-
cion a las tasas de inte-
rés, que en los ultimos
tres anos subieron de
16 a 35.80 por ciento
de rendimiento; en ese
mismo lapso, los mul-
tiplos de las acciones
iniciaron su ajuste de
16 veces a 2.4, nivel
que alcanz6 en los pri-
meros dias del presente
ano.

Durante 1981, dijo,
el mercado accionario
permanecié deprimido
porque los multiplos os-
cilaron entre 3.9y 3.4
veces, Cuyo reciproco
(porcentaje de utilidad)
represento 29 por
ciento, abajo del rendi-
miento que ofrecieron
en ese ano los depdsi-
tos en las instituciones
de crédito.

rar.
la inflacién
pacto en el tipo de C

--/Jpodria explicar qué es
inflacion?

—La inflaciéon es un problema resultant
diferencia entre la demanda y la oferta agregadas.
Es decir, hay inflacién cuando la demanda agrega-
da nominal (los gastos de consumo e inversion pri-
vados, los gastos del sector publico y los gastos
netos del sector externo), crece mas rapido que la
oferta agregada real (la cantidad y calidad de los
factores productivos). Esta discrepancia en tasas
de crecimiento dara lugar y estara soportada por
una expansion del circulante.

—¢Entonces, el exceso de circulante, es en re-
alidad, una manifestacion visible de la inflacion?

—No exactamente. La expansion del circulante
es el vehiculo utilizado.

—¢A qué se debio que el ano pasado aumentara
el circulante mientras en 1980 disminuyd?

—El exceso de circulante se debe, principalmen-
te a la baja de ingresos percibidos por el gobierno
por la reduccién en los precios del petréleo y de
otros productos, que no se compenso con una re-
duccion del gasto publico debido a que no se
podian interrumpir los proyectos ya programados,
entre otras cosas. Esto, por un lado, y por otro, el
aumento de las importaciones, la baja en los pre-
cios de algunos productos de exportacion, las ne-
cesidades de acudir mas al crédito externo, etcé-
tera.

“’Para contrarrestar el exceso de circulante, el
gobierno ha venido adoptando una serie de medi-
das de tipo fiscal, de elevaciéon de precios, como
en el caso de la gasolina, de control presupuestal
y de fomento al ahorro’’.

“Sera en el grado en que estas medidas, auna-
das a otras (mayor reduccién del gasto publico,
aliviar las presiones sobre la balanza de pagos,
declinacién del ritmo de endeudamiento, mayor
control monetario), 1o que permitird un clima mas
favorable para reducir la inflacion”’.
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Vejaciones en el Metro

Sr. Director: Antes que nada permitame felicitarlo por la
superacion de su periodico Centenario porque es un ex-
celente informador sobre cuestiones financieras y eco-
némicas, como ya se necesitaba en nuestro pais, pero
que también da cabida en sus planes sobre las quejas y
sugerencias que se le envian. Es indiscutible para
entrar en materia — que el Metro del Distrito Federal es el
servicio mas barato de esa indole en el mundo. Pero
permitame decirle que los encargados de la vigilancia o
seguridad, guaruras o policias bancarios, que de ordina-
rio tal vez los recluten entre los mas brutales prospectos,
tratan al publico de la manera mas soez que he visto. A
ello hay que agregar el hecho de que quienes dirigen las
maniobras en ese importante servicio también deben
sentir un profundo desprecio por la dignidad humana.

Es cotidiano que en las llamadas horas pico de cada
dia, los policias pongan barreras de madera o mecates
para, a manera de trancas, impedir el paso de los
usuarios o dirigir el transito, como si se tratara de reses a
las que hay que conducir hacia las salidas o las cone-
xiones con los trenes que cruzan. Igualmente, es repro-
bable que un régimen que se dice de derecho mantenga a
los palurdos de azul como capataces de los usuarios, a
quienes se obliga, a golpes inclusive, a subir a determina-
do numero de vagones y dejar otros vacios. O bien me-
ten a los hombres en unos y a las mujeres en otros, como
se ve en las peliculas de las atrocidades nazis. Inclusive
es comun observar cémo, para hacer que las puertas
automaticas de los trenes cierren, ‘‘retaquen’” material-
mente al publico en el interior, a empujones crueles y con
la impunidad que da el uniforme. Esta conducta es ver-
gonzosa, inhumana y propia de salvajes. Muchas gra-
cias.

Guillermo N. Sanchez Ruiz,
Unidad John F. Kennedy.

‘Orograma

MARCIAL CoLMO

“Financiara Banrural la im- Entre ruido de matracas,
portacion de 216 toneladas de se grita desde las gradas:
carne de Estados Unidos y /Ya no solo hay vacas flacas,
Guatemala"’. sino, de remate, fiadas!
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Posibilidades dadas de la
inversion

Capitulo I

. La inversion publica ha crecido mas rapi-

da que la inversion privada. Dentro del
sector publico ha sido especialmente no-
table el crecimiento de la inversion de los
organismos y empresas estatales. Si,
ademas, se consideran solamente las in-
versiones estrictamente productivas

deduciendo las inversiones
residenciales el sector publico ya parti-
cipa con mas de 50 por ciento de la for-
macion total del capital del pais.

~la-inversion publica ha sufrido modifica-

ciones en lo que respecta a Su asignacior:
sectorial; en la actualidad los sectores
que mayor atencion reciben son, en or-
den de importancia cuantitativa: /a in-
dustria, el fomento agropecuario, el sec-
tor social y el de comunicaciones y trans-
portes.

. También han ocurrido modificaciones

sustanciales en cuanto al financiamiento
de la inversion publica, perdiendo impor-
tancia relativa al ahorro del propio sector
y ganandola, en cambio, el ahorro exter-
no y el ahorro privado nacional.

. Conviene que, atendiendo a sus efectos

internos y sociales, la inversion publica
en general y cada proyecto en particular
sean objeto de serias, rigurosas y con-
fiables evaluaciones de rentabilidad.

Capftulo 1l

. Los pwincipales determinantes del com

portamiento de la inversion privada son:
su rentabilidad esperada, su costo y el
régimen fiscal.

. La evaluaciéon de la rentabilidad se difi-

culta en condiciones de inestabilidad
macroeconomica y especificamente en
condiciones de inflacion. En cuanto a
técnicas de evaluacion en condiciones
inflacionarias, es preferible usar precios
constantes, haciendo analisis indepen-
dientes de las decisiones de inversion y
de las decisiones de tesoreria que por su
temporalidad si requieren prondsticos de
precios.

. Cuando la inflacién es alta, erratica e im-

pura, se afectan seriamente las deci-
siones de inversion, su monto y su asig-
nacion sectorial. En primer lugar, el in-
versionista esperara una mayor rentabili-
dad, tanto por factores de riesgo como

por factores impositivos; en segundo lu-’

gar, la inversion abandonara sectores cu-
y0s precios se rezaguen por factores ins-
titucionales.

. Las fuentes de financiamiento estan co-

nectadas con el tamafio de las empresas:
A mayor tamano, mayor es el uso del
crédito en comparacion con recursos
propios del inversionista. El pequefio y
mediano inversionista acude con dificul-
tad a la banca, siendo aun insuficientes y
lentos financiamientos via fondos de fo-
mento. :

. El costo del financiamiento debe consi-

derar todos los costos erogados . reales
y. virtuales , el efecto de los impuestos

—

y la inflacion. Ademas, en el caso de fi-
nanciamientos en moneda extranjera de
be considerarse el riesgo devaluatorio.
Un calculo completo del costo parece in
dicar que éste no debiera ser una limitan-
te para desarrollar proyectos de inver-.
sién a largo plazo; sin embargo, la ausen-
cia de financiamientos suficientes en
monto y adecuados en plazos pueden di-
ficultar la creacion, el reemplazo, la mo
dernizacioén y la expansién de las inver-
siones necesarias.

. Un efecto adicional de la inflacion es la

distorsion que produce en la relacion
deuda-capiial, prepiciando el crecimien-
to de dicho coeficiente, por el beneficio
fiscal que acarrea. Esto puede coadyuvar
a la concentracion industrial, por la facili-
dad relativa que tienen las grandes
empresas para hacerse de financiamien-
to via deuda.

. El régimen fiscal ha evolucionado con

consecuencias benéficas para los proce-
sos de ahorro e inversion; sin'‘embargo
queda por hacer en, por ejemplo. difu-
sion de informacion, fomento preferen
cial a la inversion en empresas medianas
y pequefias, mayor flexibilidad en el tra
tamiento de intereses pagados al extran-
jero, no encarecen relativamente el costo
de uso de la mano de obra, y otras med:
das.

Capitulo IV

. El Plan Global de Desarrollo no es el pr

mer esfuerzo nacional de planificacion;
es, sin embargo, el mas comprensivo.
objetivo y sistematico. Por la comple)
dad creciente del pais y por la inestabili-
da internacional, el Plan Global es un ins-
trumento no sélo util, sino necesario.

. El Plan destaca la necesidad de invertir

para crear empleos y crecer con justicia
social. Los resultados de su primer afo
son positivos en cuanto a esos proposi-
tos; en cambio, la realidad quedé lejos de
lo propuesto en materia de inflacion.

. El Plan no es suficientemente explicito

en el analisis de la inversion; no ofrece
informacion suficiente sobre la composi-
cion sectorial deseada, ni sobre las con-
diciones que afectan al comportamiento
de los ahorradores e inversionistas. Seria
deseable por lo tanto, un esfuerzo adi-
cional en estos sentidos, con la partici-
pacion en la planificacion de dichos
agentes economicos y especificamente
de los inversionistas privados. ,

. El Plan Global de Desarrollo debe tener,

como elementos deseables en lo general
los siguientes: que sea global, de largo
plazo, continuo y permanente, indicati-
vo, sistematico y técnico, eficiente y efi-
caz.

. Es menester recalcar la importancia que

para el desarrollo nacional tien la inver-
sion en formacién de capital humano.
Entre tanto, como la inversion en planta
fisica, maquinaria y equipo, es determi
nante de las condiciones en que se de
senvuela nuestra economia.
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“Nuestro crecimiento demografico™ nos
plantea el problema del empleo como el tema
que resume e implica todo lo demas. Para el
proximo sexenio, los mexicanos debemos or-
ganizarnos en tal forma que aumentemos ei
aparato economico y la produccioén total de
bienes y servicios en mas de 50 por ciento
en términos reales, y ellos sobre una plata-
forma actual que refleja una dindmica extra-
ordinaria, a veces vertiginosa, del crecimien-
to del pais.

"‘Este aumento de 50 por ciento en térmi-
nos reales de la economia nacional debe ubi-
carse en la necesidad de quintuplicar la
economia mexicana para el ano 2000.

Espera el Bde M que lainflacion
permanezca almismonivel

De cada peso que ingresa a la
banca estatal, 25 por ciento
se destina a operaciones de
crédito, senald ayer el subdirec-
tor general del Banco de Méxi-
co, Francisco Borja Martinez,
quien indicé que se trabaja para
que esta baja proporcion se
incremente en el futuro.

Por otra parte, afirmo que el
indice inflacionario nacional se
espera que al menos mantenga
el mismo nivel del afo anterior,
por lo que no se presume una
reduccion sustancial del feno-

TERESA IZQUIERDO

meno econémico.

Al asistir como orador hués-
ped a la reunion semanal del
Club Rotario de la ciudad de
México, el funcionario sefald
que es muy dificil predecir el
monto de la inflacion del pre-
sente afno; sin embargo, dijo
que en 1981 fue menor a la
que se registréo en 1980.

Sobre el porcentaje que se
destina a operaciones crediti-
cias, Borja Martinez explicd que
de cada peso que ingresa al
Banco de México, el 40.9 por

ciento va al Encaje Legal, otro
porcentaje al crédito regular
con tasa de interés blanda y un
25 por ciento al crédito normal,
razén por la que tiene que
equilibrarse la produccion. Sin
embargo, dijo, se trata de que
este margen se pueda reducir.

Finalmente, informé que un
nuevo billete de 10 mil pesos
estara en circulacion el 18 de
marzo, dia en que se conmemo-
ra la expropiacion petrolera rea-
lizada por el presidente Lazaro
Cardenas.

Siseretroalimenta, podriaponeren

““Por lo menos tendremos que crear en el
lapso 1982-1988 un millén de empleos al
ano. Ello implica, dada la relacion capital-
empleo, que la inversion total aumente en 75
por ciento en términos reales, sumando la in-
version publica y privada.

"‘Este es el reto que tenemos los mexica-
nos por abordar en el proximo sexenio; pero
ello sélo lo podremos lograr si hacemos un
gran esfuerzo de financiamiento real del de-
sarrollo, con base en ahorro interno, y si ade-
mas somos capaces de realizar este esfuerzo
con niveles aumentativos de eficiencia y de

productividad.

para acceder a

de-1982).

““Quiero destacar la relacién entre empleo,
capacitacion y productividad: la capacita-
cion aumenta la productividad y la producti-
vidad estimula el empleo en forma directa e
indirecta al reducir ineficiencia y ociosidad
de recursos; el empleo es el medio idéneo
los niveles minimos de
bienestar’’ (Miguel de la Madrid, 18 de enero

jaquealaeconomiamexicana: Abrego

De restringirse el ritmo
de la inversion en este afio,
como lohan anunciado espe-
cialistas y empresarios, el
proceso inflacionario podria
retroalimentarse y, con ello,
“poneg en una situacion de
jaque a la economia mexica-
na”, dijo ayer a Centenario
Efrén Abrego Walles, asesor
financiero de Banamex.

Abrego Walles sostuvo
que la inflacion “‘solo es
aguantable mientras el pais
crezca en términos reales y
esto significa, en buena par-
te, continuidad en el creci-
miento de la inverson".

En este sentido, “‘una re-
traccion en las inversiones
provocaria, entre otras cosas,
mayor presion sobre nuestra

moneda, pues al bajar la in-,

version disminuye la capaci- dio anual registrado el afio

dad de generacion de bienes
y servicios, con lo cual au-
mentan las importaciones”’.

Sin embargo, ‘‘no creo en
esas afirmaciones sobre la
disminucion de la inversion,
porque la banca en su con-
junto ha previsto una mayor
demanda de crédito para es-
te afio, respecto al anterior”’,
agrego.

Sobre este Ultimo asunto
(el crédito) destaco, ademas,
que se espera una reduccion
promedio de 2.4 por ciento
en las tasas de interés activas.
“Cl'ialculamos que las tasas
activas para marzo del pre-
sente afio seran en promedio
de 38.2 por ciento contra
40.6 por ciento del prome-

Paraprotegersusintereses, los
sindicatos denuncian aevasores

E| presidente del Tribu-
nal Fiscal de la Federacion
acotd que la cantidad ma-
nejada en esos 10 mil 434
juicios ascendi6 a 6 mil
520 millones de pesos, tan-
to en beneficio de la Se-
cretaria de Hacienda, co-
mo de los trabajadores y

en ocasiones de las empre-

sas.

Confio a los reporteros
que innumerables profe-
sionista§—abogados, conta-
dores piblicos y auditores
se especializan en encon-
trar fallas en el sistema
fiscal para evadir impues-
tos y que su trabajo es
tan especial, que reciben
excelentes remuneraciones
por ello.

En México, dijo, existe
la evasion fiscal directa, es
decir, la que se da con
empresarios que difinitiva-
mente violan la ley y no
pagan impuestos; existe
también la evasion fiscal
indirecta, que ocurre cuan-
do los profesionistas men-
cionados encuentran for-

mulas para que sus empre-
sas no paguen los impuestos
que les corresponde.

Desafortunadamente,
anadi6 el presidente del
Tribunal Fiscal de la Fede-
racion, en México y en la
mayor parte de los paises
del mundo esto existe,
pues no se ha encontrado

atin el mecanismo adecua-,

do para controlar a los eva-
sores fiscales. Ni siguiera
los modernos métodos de
computacion permiten eli-
minarlos, subrayo.

Por esa razon hace
varias décadas fue creado
el Tribunal Fiscal de la
Federacion y ahora existen
~ademas otras seis plazas en
Hermosillo, Torreén, Gua-
dalajara, Celaya, Puebla y
Monterrey, en donde se
llevan esos juicios.

De cualquier manera, es
en el Distrito Federal en
donde se da el mayor nuG-
mero de conflictos fiscales,
pues de los 13 mil 637 del
afio pasado 10 mil 434 se
ventilaron en la ciudad de
México. En breve se pon-

dran en operacion nueve
salas en Tlalnepantla,
Cuernavaca, Oaxaca y Mé-
rida, informé el magistra-
do.

Las salas de provincia
reciben el nombre de “pri-
mera instancia’’, en tanto
que la del Distrito Federal
es conocida también como
de “segunda instancia”.

Finalmente dijo que tan
solo g1 & por ciento de las
empresas evasoras del fisco
son supervisadas por la
Secretaria de Hacienda vy
Crédito Publico, pues en
tanto los datos de su decla-
racion de impuestos estén
bien elaborados, no se
puede detectar facilmente
si han sido falseados o no.

pasado”’.

Estas Ultimas ‘‘descom-
pensan los efectos de la dife-

““Esperamos llegar a esa rencia entre las tasas de infla-
tasa y mantenerla durante cion de nuestro pais y de
todo el afio, considerando nuestros principales merca-

también
reducirla
anadio.

todavia

la posibilidad de dos exteriores, pues aunque
mas”’, son menores a las nuestras,

se dan en economias sin

Ningunarestriccional
movimientodedinero

Respecto a los recursos
financieros manejados por
la banca, el subsecretario
de Hacienda dijo que a di-
ciembre de 1981 eran supe-
riores a 2.5 millones de
pesos, lo que representa
alrededor del 50 por ciento
del Producto Interno Bruto
de México.

La banca privada y mix-
ta constituye el segmento
mas importante del sistema
reconoci6 el funcionario y
anadi6 que representa cer-
ca del 60 por ciento de los
recursos manejados por el
sistema bancario.

"Puede afirmarse --su-
brayo- que la banca mexi-
cana ha alcanzado niveles
de operacion a la alturade
las méas avanzadas del mun-
do. Es unabanca en la que
no se permite el capital ex-
tranjero; dispone de 4 mil
600 oficinas distribuidas
en todo el pais”.

Por otra parte, se ha
ampliado la gama de instru-
mentos de captacion de
ahorros, con la introduc-
cion reciente de los Certifi-
cados de Tesoreria, los
petrobonos, los depositos
denominados en moneda
extranjera y los bonos de
plazo indefinido.

Jests Silva Herzog ma-
nifestd que dada la limita-
cion de disponibilidad de
recursos y las amplias ca-
rencias, se debe pugnar por
una canalizacion de ahorro,
lo mas ligada posible a la
satisfaccion de esas caren-
cias.

El encaje legal - que
asciende al 40 por ciento
sobre la captacion banca-
ria-- establece, asimismo,
cuotas de crédito, segln los
sectores economicos. Sin
embargo, son los fondos
de redescuento el instru-
mento mas poderoso para
afectar la asignacion de las
corrientes de crédito, pun-
tualizo Silvia Herzog.

Poco antes de terminar
su charla, el funcionario
refirio a otros segmentos
del sector financiero mexi-
canos han tenido un creci-
miento considerablemente
menor que la banca, con-
cretamente el mercado de
valores.

El mercado de valores,
dijo, representa una fuente
modesta de financiamiento
para las empresas. Tiene
alrededor de 50 mil inver-
sionistas y cerca de 100
compaiiias que mantiene
un indice bursatil.




