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DISCURSO PRONUNCIADO POR EL C.
LICENCIADO EDUARDO SUAREZ, SECRETARIO
DE HACIENDA Y CREDITO PUBLICO, EL 31 DE
DICIEMBRE DE 1936, CON MOTIVO DE LA
INSTALACION DEL TRIBUNAL FISCAL

Senores Magistrados:

Intérprete al respecto a las ideas del sefior Presidente de la
Republica, quicro prevalerme de esta ultima oportunidad,
anterior 4 la instalacion del Tribunal Fiscal, para comunicar-
me con ustedes en la forma mas cordial sobre el nuevo encarpo
que van a asumit, ya que en el funiro las relaciones de la
Sccretaria de Haclenda y esc alto Tribunal tendran, de acuer-
do con las normas fijadas, un aspecto estrictamente legal.

Poseido el gobierno de la necesidad de lograr en forma mas
expedita y respetable la accidén adminsstrativa en las contro-
versias fiscales, creyd conveniente hacer el sacrificio de la
facultad de dictar las resoluciones pertinentes para delegarla
cn un Tribunal ante el cual las dos partes, el fisco y el contri-
buvente, tuvieran igual oportunidad de hacer valer su derecho,
quedando asi en manos de la justicia la vigitancia de los inte-
rescs materiales implicados, asi como del espiritu de armonia
y ayuda reciproca que debe unir a los particulares con el Es-
tado, ya que sélo la cooperacion comun permitird llevar a
término ef magno programa de reconstruccién y de desenvol-
vimicnto nacional.

F] sistema imperante ha ido creando en los encargados de
aplicatlo una mentalidad especial que origina el que las deci-
siones que dictan no puedan sustraerse a conocidas intluencias
subjetivas. El contribuyente, a su vez, en el mejor de los ca-
s0s, se ostenta como victima de un arbitrario despotismo


www.senado2010.gob.mx
www.juridicas.unam.mx

burocritico. Por ello, en beneficio general, deben buscarse los
medios que lleven a la consideracién independiente e impar-
cial de los asuntos, lo que llegara a alcanzarse aplicando la ley
por un idéneo personal que retna tanto las condiciones mo-
rales necesarias como amplios conocimientos especializados
en tan dificil materia.

Teniendo en cuenta las caracteristicas sefialadas y sin mas
intetés que el servicio pablico, el Presidente de la Republica,
con la aprobacion del Senado, designé a ustedes para formar
el nuevo Tribunal, confiando en que dignamente sabrin co-
rresponder con un serio y fecundo esfuerzo a la distincidon
merecida de que han sido objeto por parte del Estado y cum-
plir tan elevada misién con absoluta integridad.

Es éste en nuestro pafs el primer ensayo que se hace de un
Tribunal Administrativo, que sin romper el sistema de separa-
cién de poderes permite con mayor rapidez resolver las cuestiones
fiscales pot jueces que, por su preparacion, estin familiarizados
con sus problemas de muy compleja estructura. De su eficaz
labor dependera la posibilidad de ampliar las facultades del mis-
mo o dar vida a nuevos organismos cuyo funcionamiento
establecerd las firmes bases en que deben apoyarse en este orden
las relaciones de los particulares con el Gobierno.

Deseo hacer hincapié de un modo especial sobre el hecho
de que el Ejecutivo, impulsado por un mévil superior, ponga
en manos de ustedes la resolucién de las controversias fisca-
les cuyos resultados se relacionan tan intimamente con las
fuentes mds importantes de tributacién, indispensables para
el mantenimiento adecuado de los gastos publicos; de ante-
mano estoy seguro sabrian ustedes estimar la grave
responsabilidad que contraen.

El gobierno espera que ustedes empefiarin su propio pres-
tiglo y convicciones personales para inmunizar al Tribunal
del contacto impuro de los traficantes de la justicia, siempre
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en acecho, constituyendo ya un excelente indicio el que en el
reglamento por ustedes formulado se establezca la prohibi-
cidén de escuchar a las partes fuera de las andiencias ni recibir
documentos de las mismas.

Cuando corresponda a ustedes examinar los casos que les
sean sometidos debéis estar siempre prontos a modificar el
juicio frente a los auevos hechos y argumentos legales, y an-
tes de dar el fallo correspondiente reflexionad si ninguna
consideracion distinta a la aplicacidn equitativa, es decir,
imparcial de la ley, ha movido vuestra conciencia, y asi algu-
na vez podais merecer de la posteridad el juicio recaido sobre
¢t Conscjo de Castilla, el que “nunca cometié una injusticia”.

DISCURSG PRONUNCIADO EN LA PRIMERA
SESION PLENARIA DE CONSULTA DE
CANCILLERES POR EL EXCELENTISIMO SENOR
1LICENCIADO EDUARDO SUAREZ, PRESIDENTE
DE LA DELEGACION MEXICANA

Sefior Prestdente
Senores Delegados:

Con el sincero proposito de ser Gtil a fa causa continental,
México acude a esta cita que, concertada en Panamd, ha tent-
do que anticiparse ante el grave y sombrio momento por cl
que atraviesa el mundo, en el que, imperantes el desorden vy la
destruccién, no sélo se ha alterado cl libre juego de los inte-
reses econdmicos y comerciales, sino que se ha puesto cn
peligro la seguridad de nuestras Republicas, amenazando en su
cimiento el edificio de la justicta y de la paz.

A través de una perseverante y activa labor y en el transcur-
so de mas de un siglo, partiendo del Congreso de Panama,
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hemos llegado a establecer un cuerpo de valiosos principios
que han venido a formar la conciencia juridica americana y
cuyas mas destacadas expresiones pueden sefialarse en los
siguientes conceptos:

América esti constituida por un grupo de Estados inde-
pendientes y soberanos, iguales entre si juridicamente.

En ningun caso y bajo ninguna forma un Estado puede lici-
tamente intervenir en los asuntos internos o externos de otro.

Se condena la violencia como medio de resolver los con-
flictos internacionales, debiendo recurrir para ello a los
sistemas jutidicos.

Tgualdad de trato a nacionales y extranjeros y acatamiento ple-
no pot éstos a la jurisdiccién soberana de los trbunales del pafs
donde se han trasladado. Renuncia al uso de la fuerza para el
cobro de deudas internacionales, asociados estos Wltimos pre-
ceptos a los nombres de dos ilustres argentinos: Calvo y Drago.

La victoria no da derechos, desconociéndose consecuente-
mente la adquisicién de territorios por medio de la violencia.

Y por dltimo, que el régimen colonial en América es contra-
tio a los principios proclamados de libertad v democracia, y
que si actualmente se tolera en algunas regiones del conti-
nente, s sélo por consideracién a situaciones de hecho
anteriores a la independencia de nuestras Repiblicas, pero
que no se permitird que otros estados se apoderen de estas
colonias, perpetuando regimenes que violan los principios
enunciados.

La adopcién del acatamiento de estas normas —representa-
cién genuina y legitima de nuestras aspiraciones nacionales—
no solo nos han permitido mantener la paz y acrecentar la
amistad de nuestros pueblos, sino que han creado una estre-
cha solidaridad entre las naciones ameticanas y nos colocan
en posibilidad de evitar que esa paz sea alterada por paises
extrafios a nuestro continente,
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Si los frutos de la solidaridad americana han alcanzado en
materia juridica una importancia de primer orden, no podtia-
mos afirmart lo mismo en lo que se refiere alos trascendentales
aspectos econdmicos, cuyo examen ha figurado en numero-
sos proyectos desde la primera conferencia panamericana, sin
que hasta ahora tal aspiracton haya llegado a cristalizar en
formas concretas, a no ser en casos aislados, como el de la
creacion de un instituto financiero interamericano propuesto
por México desde la Séptima Conferencia que tuvo lugar en
Montevideo.

En la persecucion de un programa econdmico nacional,
América necesita evitar los efectos de las depresiones que
consttuyen, con el desempleo, un desperdicio de sus reser-
vas humanas, un desaprovechamiento de capital
industrializado y la oclosidad improductiva de sus recursos
financicros. Es indispensable, ademas, esforzarnos por levantar
el standard de vida de nuestros pueblos, ya que tal es la princi-
pal finalidad que persiguen nuestras democracias.

Una real v permanente cooperacion econdmica entre los
Estados americanos, fundada en equitativos y cientificos ana-
lisis de sus medios de produccion y de sus necestdades internas,
no solo fortalecetia los vinculos de una fecunda amistad, sino
que colocaria a América en la posibilidad de mantener a cu-
bierto de perturbaciones que llegaren de fuera. Esto no
significa que pretendamos el aislamiento de nuestro cont-
nente. América necesita del mundo y el mundo necesita de
América,

Tenemos de antemano que reconocer que la realizacion
de una magna empresa de solidaridad y cooperacidn eco-
ndmicas ofrece numerosas dificultades y que éstas nos
obligan a buscar soluciones provisionales y fragmentarias
de nuestros importantes problemas, pero sin perder de vis-
ta el plan general.
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El desarrollo econdmico de las Repuiblicas americanas po-
dra ser acelerado mediante una amplia y liberal politica de
inversiones prudentemente realizadas, que incremente su pro-
duccién y provoque un aumento de su poder adquisitivo. Esas
inversiones, sin embargo, no deberian implicar la amenaza de
una absorcién imperialista, convirtiéndose en grave peligro
para las instalaciones, pues el capital extranjero no sélo no
debe constituir un obsticulo al desenvolvimiento del pais en
donde se radique, sino que debe ser un fiel subordinado a la
ley vy a la autoridad y una fuerza de colaboracién, de com-
prensién y de ayuda reciproca.

Es ley de equitativo comercio internacional que quien pre-
tenda vender debe comprar. Poseemos las matetias primas
que requieren las grandes industrias principales, pero debe-
mos impedir, por los medios mais adecuados de proteccién,
una perjudicial competencia de los paises exportadores de
productos similares, que por pagar salarios minimos y mante-
ner a sus trabajadores bajo sistemas de explotacién colonial,
logran imponer sus productos sobre los del suelo o de la in-
dustria americanas.

Como medidas complementarias y en la imposibilidad de
mencionarlas todas, debemos procurar que los precios ameri-
canos no varien exageradamente impidiendo las posibilidades
de una estabilizacién monetaria. Intentemos, ademis, supri-
mir toda clase de barreras, bajo cualquier disfraz que se
presenten, que puedan constituir un obsticulo para el activo
intercambio de mercancias y de capitales, y procuremos una
organizacién al sistema de transpottes, especialmente mariti-
mos, interameticanos.

En tanto que se avanza en la realizacién de una politica
econdmica de caricter definitivo, debemos dar los pasos ne-
cesarios, abandonando el terreno de las férmulas vagas e
imprecisas, para contrarrestar el dafio material que la guerra
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ocasione a nuestros pafses, ayudindonos mutuamente a su
reajuste, pero sin perder de vista un solo momento, el respeto
debido a nuestras propias scberanfas.

México pondra al servicio de esta causa, un definido pro-
posito de intensa colaboracién, no sélo ca los problemas
econdmicos que se juzgue necesario examinar y que puedan
afectar directamente sus intereses, sino en aquellos que no
ofrezcan otra compensacion que el robustecimiento de un
espiritu sincero de ayuda entre los pueblos hermanos de
América.

Abrigo la cerddumbre de que los sefiores delegados que me
escuchan alientan solamente generosos propositos. St con-
frontamos nuestros propios problemas 2 la luz de la realidad,
desoyendo las voces de todo interés mezquino, nos serd da-
ble elaborar un plan previsor que garantice nuestro porvenir,
sin provocacidén por parte nuestra ni temor a amenazas de
caracter externo.

EL DERECHO INTERNACIONAL.
DISCURSO DE CLAUSURA EN LA I
CONFERENCIA SOBRE CODIFICACION DEL

DERECHO INTERNACIONAL

Sefior Presidente:

Mucho agradezco a mis compafieros, los distinguidos delega-
dos del gtupo latinoamericano, el haberme conferido ¢l honor
de designarme, sin tener mas merecimiento que el decanato
que me corresponde por mi edad, para, en su representacion,
dirigir a usted la palabra, en esta ultima sesion de nuestra
Conferencia.
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No en balde elegimos para presidir nuestros trabajos a un
eminente jutisconsulto, de variada y fecunda experiencia. Ha
sabido usted, sefior Presidente, dirigir nuestros debates con
acierto y ejemplar cortesia, y cuando ha sido necesatio ha
orientado nuestras discusiones con doctos comentarios. El
haber terminado nuestros trabajos en ¢l plazo fijado, en bue-
na parte, se debe a la sabia direccidon de usted.

Formada esta Conferencia por quienes cultivamos la cien-
cia del Derecho, tenemos que ver, con especial complacencia,
que el alto sitial de la Presidencia lo ocupe un hijo de Ttalia,
nacion que juntamente corn su reconocido magisterio en to-
das las manifestaciones del arte, ha tenido una indiscutible
vocacién pot el Derecho.

Imposible desconocer la portentosa aportacidn hecha enla
Edad Media, moderna y contemporinea, por la preclara le-
gion de los juristas italianos, sin excepcidn, en todas las ramas
del Derecho; pero esta inmensa obra no se concibe sino como
filial acatamiento a la noble tradicién heredada del pueblo
romano. Esta Conferencia ha rendido justo tributo a este gran
pueblo cuando el principio basico de nuestro Tratado, su pie-
dra angular, o sea la notma pacta sunt Servanda la ha expresado
en la lapidaria lengua del Lacio.

Como ha acontecido con las demas ramas del Derecho, el
internacional, cada vez mas, se aleja del viejo tronco del De-
recho civil, para afirmar su autonomia y constituir sus propios
priticipios; pero en el Derecho de los tratados, cuando los
Estados actian como personas morales, la influencia del
Derecho romano es indiscutible. Se llamé a éste “razén escri-
ta” y efectivamente tiene la solidez y las firmes aristas que
caracterizan a todas las construcciones elaboradas por la ra-
zo6n. Sin embargo, nunca constituyd un repertorio de normas
anquilosadas y carcomidas. Desde sus remotos origenes reci-
bié siempte las vigorosas influencias de la vida, adaptando
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sus normas ¥ apotegmas a las condiciones cambiantes de la
evolucién social. Asi, el Derecho Internacional recibe no sélo
los principios béstcos, sino también el genceroso espiritu del
Derecho romano, que io hace dinamico y adaptable a las con-
diciones vartables de la vida internacional.

Seria exagerado decir como el poeta latino que hemos erigi-
do un monumento miés imperecedero que el bronce. Pero
mirando en perspectiva la importante labor desarrollada por
los distintos organismos y relatores (no los menciono indivi-
dualmente, pues son bien conocidos y usted, sefior Presidente,
los ha enumerado a todos), podemos considerar que la con-
vencion que acabamos de aprobar serd una parte digna del
Codigo de Derecho Internacional, que se¢ viene claborando
bajo los auspicios de la Sociedad de las Naciones. Ojald v
llegue a tener la misma autoridad que la Compilacidn del
Embajador Justiniano, a quicn con justicia comienza a apli-
carse el calificanvo de Grande.

Criterios diferentes sobre puntos de importancia, sustenta-
dos con tanto teson como buena fe, dividieron desde el
principto nuestra Conferencia y para armonizarlos nos fue
necesario aceptar principios imperfectos, como son los que
resultan de una transaccién. Es posible también que cierto
nimero de pafses se abstengan, cuando menos por el mo-
mento, de firmar o de ratificar la Convencién.

Pero esto no debe desanimarnos. Decia Lessing que mas
importante que la verdad misma, es el arduo esfuerzo para
conquistarla, y antes, en expresion mas pintoresca, habia es-
crito nuestro Cervantes que el camino vale mas que la posada.
Por su magnifica confeccion técnica, en su parte medular,
nuestra Convencién quedard como modelo y debe dejarnos
satisfechos, a usted principalmente, sefior Presidente, por la
parte tan destacada que ha tenido en su formacidn; pero més
importante que la obra realizada es todavia que todos juntos
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hemos participado en un episodio de la lucha secular para
determinar ¢l Derecho, aspiracion la mis noble de la con-
ciencia humana.

CONFERENCIA ANTE LA CAMARA DE
SENADORES SOBRE EL CONVENIO DE LA
DEUDA EXTERIOR DE MEXICO,
CONCERTADO EL 5 DE NOVIEMBRE DE 1942

El C. Secretario de Hacienda: Sefiores senadores: En cumpli-
miento de un mandato constitucional y acatando cortés
invitacién hecha por el Senado de la Republica, vengo 2 in-
formar acetca del convenio que, por instrucciones del sefior
Presidente de la Republica, celebré en la ciudad de Nueva
York el 5 de noviembre pasado y que se refiere al ajuste de la
Deuda Exterior de México, con el sefiot don Tomis W.
Lamont, Presidente del Comité Internacional de Banqueros
con negocios en México; Convenio que, aprobado en la Ca-
mara de Diputados, se encuentra hoy ante esta de Senadores,
para su consideracién y examen.

En la exposicién de motivos con que el Ejecutivo Federal
funda la iniciativa que envid al Congreso de la Unidn, se ex-
presan en forma breve, pero comprensiva, los fundamentos
que tuvo para concertar el Convenio, de cuyos méritos intrin-
secos toca juzgar a esta Camara. Se analizan también los
antecedentes de las deudas que han sido convencionadas,
los arreglos anteriores que con igual propdsito se celebraron
por distintos gobiernos, y, por Gltimo, las caracteristicas del
nuevo Convenio.

Me limitaré, por razones de tiempo, a contestar las pregun-
tas que han sido formuladas por diversos sefiores senadores,
todas pertinentes, y que se contraen a antecedentes no expre-
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sados en la exposicién de motivos o a causas que también se
omiten en la mencionada exposicidn,

Importantes son, en primer término, las que se refieren a la per-
sonalidad del Comité con el cual el gobierno contraté, a la
conducta de este Comité en relacién con los antetiores con-
venios celebrados con nuestro pais, y a la distribucidén que
haya dado a los fondos que ha recibide, y que en parte man-
tiene en su poder; preguntas que han stdo formuladas por cl
sefior senador Flores.

Tratindose como se trata de celebrar un convenio con los
acreedores de México, y estando éstos dispersos por todo el
mundo, habria sido imposible para el goblerno negociar sepa-
radamente con cada uno de ellos o con grupos nacionales; y
solo se presentaban al gobierno tes caminos a seguir: Prime-
ro, hacer una proposicion publica a los tenedores de bonos,
invitandolos a que significaran su aceptaciéon a la oferta del
gobicrno depositando sus titulos, bien en las agencias que
aquél sefialaria en el exterior, bien en bancos con los cuales
las instituciones nacionales de crédito manticnen relaciones
de negocios. El segundo camino habria consistido en organi-
zar a los acreedores para que nombrasen representantes
debidamente acreditados y negociar con ellos. El tercer cami-
no —el que se eligio— fue el de negociar con el Comité
Internacional.

El gobierno siguid este curso porque el Comité Internacio-
nal estd formado, en primer hugar, por las altas personalidades
cn el mundo de las finanzas internacionales; porque dicho
Comité ha estado en contacto con la economia de México, ha
hecho investigaciones minuciosas con capacidad indiscutible
acerca de nuestras condiciones, y se encuentra por ello califi-
cado para estimar cudl es la capacidad de pago de México;
porque esta constituido por personas que forman parte de las
casas bancarias que emitieron los empréstitos y los colocaron
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entre su clientela, en forma tal que dicho Comité se ha senti-
do siempre con la obligaciéon moral de velar por los intereses
de los actuales tenedores de bonos; porque, en fin, el Comité
Internacional de Banqueros negocidé con México los conve-
nios de 1922 y 1925, que recibieron la aceptacion de un
porcentaje muy importante de nuestros acreedores extranje-
ros. Habfa, ademas, la circunstancia de que el Comité de
Banqueros, como se va a explicar mids tarde, tiene en su po-
der una importante suma de dinero que el gobierno de México
ha disputado en lo que se refiere a su propiedad, v se presen-
taba la oportunidad de que un convenio celebrado con dicho
Comité permitiera a México usar esos fondos sin necesidad
de continuar el litigio judicial, sino transigir en forma amisto-
sa para aplicarlos a los fines del nuevo convenio.

De paso, debo decir que ha circulado un rumor injustifica-
do respecto a la suma que se dice que el Comité Internacional de
Banqueros retiene en su poder. En algunas informaciones
de prensa se ha aseverado que el Comité Internacional con-
serva cuarenta millones de délares, que le fueron entregados
por el gobierno y que no lo fueron, a su vez, a los tenedores
de bonos, por el propio Comité.

Tal aseveracién carece de exacttud. El Comité Internacio-
nal recibié de México, de acuerdo con los convenios de 1922
y 1925 no cuarenta, sino algo menos de cuarenta y cinco mi-
llones de délares. En esta cantidad estan incluidos los intereses
ganados por las sumas depositadas en manos del Comité y las
penas impuestas a tenedores que depositaron sus titulos con
demora; del total, una gran parte fue distribuida, por el mis-
mo organismo, entre los tenedores de bonos, exceptuando
solamente cinco millones seiscientos mil délares, aproxima-
damente, que ain tiene en su poder y que han sido objeto de
la disputa judicial entre México y el Comité. El resto fue re-
partido integramente entre los tenedores de bonos, cancelando
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obligaciones legitimas del gobietno. Es cierto que ¢l Comité
Internacional de Banqueros, de la suma entregada a los tene-
dores de bonos, separd cinco millones sctecientos mil pesos
para gastos del propio Comité; pero, por lo que toca al estado
que guarda actualmente el juicio, el gobierno de México, en el
punto concreto de los gastos, no tiene interés directo; porque,
repito, fue cantidad que el Comité retuvo de las sumas
gue entregd 2 los tenedores de bonos, quienes otorgaron reci-
bo por la totalidad de la cantidad entregada por México y que
el Comité de Bangueros discute en la actualidad con la parte
interesada en ese fondo, o sean los tenedores, ante los tribu-
nales def Estado de Nueva York.

En tales condiciones, ¢l gobicrmo de México considerd que tenia
todas las ventajas y ningin inconveniente en tratar con el Comité
Internacional. El mismo hecho de haber tenido el gobiemo dife-
rencias de interpretacion respecto a los convenios antetiores con
el Comité, le hizo creer que podrfa estimarse por los tenedores de
bonos como una garantia mas, ya que ¢l Comité vigilarfa sus inte-
reses y los cuidaria en la forma que siempre o ha hecho.

Con justicia se preocupan algunos miembros del Senado por
saber st México se encuentra en posibilidad de cubrir las obli-
gaciones que contrae con los arreglos recientemente
celebrados. Juzgo muy pertinente la invitacion que me hace
el sefior senador Lecona para establecer comparaciones entre
las obligaciones contraidas por México en el actual Convenio
y las que contrajo en los anteriores en relacién con sus posibi-
lidades presupuestales.

Ias cifras globales, sefiores senadores, elocuentes por si mis-
mas, son las siguientes y responden a la pregunta formulada.

En el afio de 1910, cuando las deudas estaban al corriente
en sus servicios, los presupuestos nacionales importaban no-
venta y siete millones de pesos; es decir, el Estado destinaba
el 25% de sus egresos para solventar su Deuda Exterior.
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En 1923 las rentas federales montaron a trescientos cua-
renta y ocho millones de pesos, y los compromisos que
contrajo el sefior De la Huerta en el convenio que celebré en
1922 importaban —tomando en cuenta la cifra minima que
aumentarfa ano tras afio— treinta millones de pesos. Es decir,
México, en aquella época, destinaba el 8%, aproximadamen-
te, de sus egresos presupuestales para cumplir las obligaciones
contraidas en aquel convenio,

En 1926 los presupuestos importaron trescientos cuatro
millones de pesos; los compromisos adquiridos por virtud del
convenio celebrado en 1925 por el sefior ingeniero Pani, im-
portaban —también en cifras minimas que irfan actecentindose
en los afios subsecuentes— veinticuatro millones de pesos. Es
decir, el Gobierno sacrificaba el 8% de sus cgresos totales.

En 1943, o sea en la actualidad, el presupuesto presentado
a la consideracion de la Camara de Diputados importa sete-
cientos siete millones de pesos. Los compromisos que
tendremos que asumir por virtud del Convenio recientemen-
te celebrado en Nueva York importan diez millones de pesos;
es decir, el 1.45% de los egresos totales del gobierno.

Merece cumplida explicacion la pregunta formulada por al-
gun seflor senador en lo que se refiere al tratamiento
aparentemente desigual que se da a las emisiones de 1885 y
1894 y a las emisiones llamadas “no garantizadas”, en rela-
cién con las de 1899, de 1910 y de 1913. Es cierto que, de
acuerdo con el Convenio, las emisiones llamadas “garantiza-
das” tendrin mds alto tipo de interés que las llamadas “no
garantizadas”, pero debe considerarse que los acreedores de
estas emisiones reaunciarin, al adherirse al Convenio, a las
preferencias que tenfan sobre los ingresos brutos de nuestras
aduanas. Los sefiores senadores podrin observar que, en el
Convenio celebrado actualmente, no se otorga a un solo acree-
dor nuestro preferencia alguna, o hipoteca alguna, porque se
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considera contratio a la dignidad de! pais. Las nuevas obliga-
ciones reposaran integramente en la buena fe del gobierno de
nuestra patria. (Aplausos nutridos.)

Es cierto que las emisiones de 1885 y 1894 sufren un des-
cuento importante en la suerte principal: de ciento cuarenta y
tantos millones de pesos que representan en conjunto, que-
dan reducidas a una cantidad aproximada de treinta millones.
La razén es que hubo necesidad de adoptar un criterio unifor-
me respecto a la conversion, que consiste, como ha observado
el Senado, en convertir la suerte principal de las deudas al
20% de su valor. En este sentido, las obligaciones de 1885 y
de 1894, contraidas en pesos mexicanos, hubieron de sufrir la
misma suerte; tuvieron que ser convertidas también en las
mismas condiciones en que lo fueron las obligaciones con-
traidas en dolares o moneda extranjera. El aparente castigo
que reciben, cn lo que se refiere al tipo de interds, también sc
justifica si se tiene en cucnta de las obligaciones contraidas
en dolares fueron, en su gran mavoria, emisiones que nues-
tros acrecdores entregaron en pesos, es decir, cn oro nacional;
mientras que las obligaciones contraidas en el afio de 1885 v
en ¢l de 1894 se encontraban ya depreciadas en ¢l monto de
su expedicion. La de 1885 sirvié para cubrir principalmente
deficiencias presupuestales, y la de 1894, en gran parte, para
pagar obras publicas que se liquidaban con bonos a contratis-
tas v para entregarlas, con valor ya depreciado, a empresas
ferrocarrileras a titulo de subsidio. Algunas de éstas hicieron
con ¢l gobierno atreglos por virtud de los cuales, v con el
producto del empréstito celebrado en 1890, recibieron, cn
oro, subsidios. Otras empresas prefitieron conservar los bo-
nos que habfan recibido ya con una depreciacion considerable
en el mercado. Esa circunstancia —la diferencia en que fucron
adquiridos por los tenedotes de bonos tales titulos— justifica
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cl desigual tratamiento que han recibido respecto a las emi-
siones en oro, en lo que se refiere al tipo de interés.

Sobte este particular, y para que se entiendan bien las acla-
raciones que se harin con posterioridad, parece conveniente
aludir a la situaciéon que guardan las deudas que son materia
de la conversion, en relacién con la llamada “Deuda Inglesa”,
que fue motivo de agitaciones populares en 1884,

El Senado no ignora que en 1824 y 1825, es decir, en el
momento de celebrase 1a Independencia Nacional, contrata-
mos en Londres dos empréstitos por valor de veintiséis millones
de pesos, de los cuales solamente recibimos catorce millones
—hablo en nimeros redondos. De esta suma, parte se perdié
por haber quebrado la casa Barclay, Herring v Richardson,
que contratd el segundo de los dos empréstitos y que lo man-
tenia en depdsito. Los intereses no fueran pagados: se fueton
acumulando, y esa deuda fue creciendo hasta el afio de 1851
en que el sefior don Manuel Payno celebré la primera convet-
sién de la deuda llamada “Inglesa”, obteniendo una reducciéon
en el tipo de interés de 6 a 3%.

Esta convencién tampoco fue cumplida en su totalidad v,
en visperas de la Intervencién Tripartita, se hizo un esfuerzo
por el entonces Ministro de Relaciones, el sefior don Manuel
M. Zamacona, para llegar a un arreglo con el Ministro inglés,
sefior Wike, v celebro el convenio llamado “Wike-Zamacona”.
Este convenio, que imponia condiciones onerosas al pais, fue
derrotado en la Camara de Diputados por la podetosa elo-
cuencia de don Sebastidn Lerdo de Tejada.

Posteriormente, en el afio de 1884 y en el momento de re-
anudar relaciones con el Gobierno de Inglaterra —suspensas
por virtud de la Guerra de Intervencién, y después durante el
Imperio— se intentd celebrar un nuevo convenio, en las pos-
trimerfas de la administracién del sefior General don Manuel
Gonzilez. Este convenio, que provocé alborotos populares
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en la Ciudad de México, fue, igualmente, matcria de intere-
santes debates en la Camara de Diputados, donde
vigorosamente hicieron su defensa los diputados don Justo
Sicrra v don Francisco Bulnes, y lo combatieron con igual
fucrza don Guillermo Pricto, don Fernando Duret y don Sal-
vador Diaz Miron, El Gobierno del General Gonzalez, en
vista de la oposicién que encontré en la Cimara de Diputa-
dos, retird el proyecto de conversion en 84 y, posteriormente,
la administracién del General Diaz expidid la Tey de 85 con
el propésito de dtular la deuda flotante v de convertir [a
“Deuda Inglesa”, deuda que habia perdido su cardcter inter-
nacional por un decreto del Presidente don Benito Juirez,
en virtud del cual se transformaria en una emisién interna.
Los titulos emitidos de acuerdo con la ey de 85 forman
parte de los arreglos que se hicieron con el Comité Interna-
cional de Banquetos.

Sin embargo, en 1880, nuestro agente financiero en Lon-
dres, sefior General Francisco Z.. Mena, celebré un convenio
con los tenedores de los bonos de la “Deuda Inglesa”, por el
cual hicieron éstos considerabies reducciones en el tipo de
interés y aceptaron recibir ¢l 40% de su suerte principal, si se
les pagaba antes de 1890. Entonces, la administracion del
General Diaz llegé a un arreglo en Berlin con la casa
Bleichroeder, por el cual obtuvo un empréstito de diez millo-
nes de libras, al ochenta y tantos por ciento, en términos
generales, con cuyo producto se pagd casi integramente, puc-
de decirse integramente, a los tenedores originales de la
“Deuda Inglesa”. De manera que aquella denda que tuvo pe-
cados de origen, que fue ruinosa para el pais, se encuentra en
la actvalidad totalmente liquidada y pagada en efectivo con
empréstitos contraidos en Furopa en 1388. Las obligaciones
que vamos a cubrir actualmente no comprenden, en lo abso-
luto, a los tenedores de la deuda llamada “Inglesa”.
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Natural patece el escnipulo, expresado por algin sefor se-
nadot, de que en los convenios que vamos a celebrar
actualmente no se incluya deuda alguna de las contraidas por
el usurpador Victoriano Huerta. Aparece, efectivamente, en
los convenios, la que contrajo el Gobierno del General Huer-
ta en 1913, pero hay que hacer notar que esta deuda fue
materia de las convenciones de los afios de 1922 y 1925, las
que expresamente reconocieron su validez y fueron ratifica-
das por el Congreso de la Unidn. Ademas, la emisién de 1913,
aunque contraida por el gobierno usurpador, se empled en
fines legitimos: Comprende seis millones de libras que se
tomaron al 90% por el Banco de Paris y los Paises Bajos, en
representacion de un grupo de banqueros. Su producto se
destind, en primer lugar, a pagar cuarenta y un millones de
pesos que el gobierno legitimo del sefior Madeto habia con-
traido con la casa de Speyer y Compafifa, de Nueva York,
expidiendo a] efecto certificados provisionales que se canjea-
ron pot los bonos de 1913; y el resto, en una cantidad de doce
millones de pesos, se empleé integramente para cumplir los
servicios de las deudas extranjeras contraidas legitimamente
pot el gobierno. De manera que esta emision —la serie “A” de
los bonos de 1913- integramente se destind para cumplir
obligaciones legftimas de México, y por ese motivo fue acep-
tada en los convenios de 1922 y 1925, as{ como por el
Congreso de la Unién.

Respecto a la opcidn que el Banco de México ha dado a los
acreedores del gobierno para que vendan sus bonos al precio
de mercado, es operacion que tiene conexion con el arreglo
que actualmente esta ante el Senado para su examen. El Ban-
co de México considerd oportuno hacer una oferta a los
tenedores actuales de los titulos para que le vendan las deu-
das garantizadas hasta un valor nominal de treinta millones
de dolares, en una opcidn que vencid el dia de ayer. No tene-

192



mos informes exactos acerca de si los tencdores de bonos
aceptaran en parte o en todo la propuesta del Banco de Méxi-
co; pero, cualquiera que haya sido la respuesta de los tenedores
de bonos, consideramos que scrd ampliamente satisfactoria
para el pais. En el primer caso, ¢l de que los tenedores de
bonos acepten vender sus titulos al Banco de México al pre-
cio actual de mercado, que es inferior al precio que se consigna
en el Convenio, significard que se facilita la amortizacion v
que el importe total de nuestros compromisos sea todavia
inferior al que aparece en el propio Convenio. Si los tenedo-
res de bonos no aceptan la oferta del Banco de México, o la
aceptan en una cantidad inferior, tendri el significado de que
nuestros acreedores internacionales tienen confianza en el
porvenir de México y en su solvencia, y se habrd dado un
paso importante para el efecto principal que persigue ¢l Con-
venio, que es el de consolidar definitivamente ¢l crédito de
nuestro pais.

La situacion de los acreedores que se hallan en paises ocupa-
dos preocupa también la atencién de algunos de los scfiores
senadores; concretamente, del sefior senador IMores. Sobre este
particular, debo informar al Senado que el gobierno de la Repu-
blica ha considerado necesanio confiar al Banco de México, en
fideicomiso, el cuidado de los intereses de los tenedores de bo-
nos que actualmente se encuentran en pais enemigo o en pafses
ocupados por el enemigo. El Banco de México se adherird al
Convenio en los términos en que lo hagan los tenedores domici-
hados en los Estados Unidos, en Inglaterra y en los demas paises
amigos; el producto de los intereses sera conservado por el Ban-
co de México con el propdsito de que se tenga presente esta
situacion en los momentos de celebrar los tratados de paz.

A propésito, he dejado para el final el responder a las pre-
guntas que me ha formulado el sefior senador Martinez Adame,
y que también preocupan al sefor senador Flores, respecto
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de cudl fue la intencién del gobiemo al celebrar en estos mo-
mentos los convenios; cudl es la conveniencia que a México
va a reportat; por qué no esperamos hasta que se terminara la
actual guerra para negociar con nuestros acreedores extranje-
ros y, por ultimo, por qué no seguimos el camino que siguio
Rusia, de desconocer francamente, de repudiar abiertamente,
sus compromisos internzcionales.

Trataré estas cuestones desde el punto de vista politico, des-
de el punto de vista econémico y desde el punto de vista moral.

Desde el punto de vista politico, spodia y debia el gobierno
de México aplazar indefinidamente el arreglo de su Deuda Ex-
terior y la reanudacion de sus servicios? ¢No constituye tal
arreglo la exhumacién de un asunto olvidado, o tal vez muerto?

Nada, sefiores senadotes, es tan peligroso como cerrar los
ojos ante un problema y admitir Ja inutilidad de resolvertio,
tan sélo porque no presente apariencias externas que el pa-
blico pueda palpar, exponiéndose a encontrarse mis tarde en
situacién irremediable, como acontece con la victima de una
infeccidn especifica que, sin tratamiento oportuno, llega a
saber de su existencia cuando se encuentra ante un ataque
mortal o ante una paralisis definitiva. {Los acreedores no ol-
vidan nunca cobrar los créditos que se les deben, lo mismo
tratindose de individuos que de naciones!

La historia corrobora ampliamente la tesis declarada.

Refiriéndonos concretamente a nuestro pais, podemos afir-
mar que todos nuestros conflictos en el orden mnternacional,
o cuando menos la mayor parte, han tenido su origen en el
incumplimiento de obligaciones pecunarias, muchas de las
cuales crefamos olvidadas y aun prescritas.

En el afio de 1938 las demandas de un grupo de franceses
dieron origen a que la escuadra francesa bombardeara y ocu-
para el puerto de Veracruz, en forma tan injustificada que el
gobierno del rey Luis Felipe, que patrociné tal expedicidn,
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ino cncontrd mas tarde entre quiénes repartir la indemniza-
cién recogidal

Demandas insatisfechas por parte de nuestro gobierno die-
ron pretexto a que el Presidente Jackson, en 1837, presentara
un mensaje al Congreso pidiendo que se nos declarara la gue-
rra. El Congreso de los Estados Unidos no aceptd la invitacién
del Presidente, pero tuvimos que celebrar la convencion de
1838 para indemnizar a ciudadanos norteamericanos que ale-
gaban tener derechos contra nosotros. {Y la convencién
respectiva dio margen a que pagaramos mas de dos millones de
délares como indemnizacion a ciudadanos norteamericanos!

El Presidente Polk consigna en su Diarie —y lo admiten to-
dos los historiadores americanos— que el 6 de mayo de 1846,
en una reunién que tuvo con su gabinete, planted el proble-
ma de enviar un mensaje de guerra al Congreso, alegando
precisamente, entre otros motivos, el que no habiamos cum-
plido con las obligaciones que contrajimos pot virtud de la
convencion de 1838. Hs clerto que la guerra estalld debido al
ataque que nuestras fuerzas hicieron sobre las de Taylor, que
estaban apostadas entre los rios Nueces y Bravo; pero, al ce-
lebrarse el tratado de paz en 1847, las reclamaciones de 38
tuvieron lugar preferente entre las convenciones que se hicie-
ron entonces ostensibles,

Fue el pretexto para la Intervencion Tripartita que tuvo
lugar en 1861, el hecho, precisamente, de haber suspendido
el pago de nuestras obligaciones internacionales!

En 1868 firmamos una segunda convencion de reclama-
ciones con los Estados Unidos, que nos condend a pagar sumas
importantes; y, por ultimo, para aliviar la tension que exista
entre el gobierno americano y el de México en 1923, nos vi-
mos obligados a firmar de la de 1930, convencion de
reclamaciones que cubria demandas desde el afio de 1868, es
decir, reclamaciones que, en 55 afios, no habia sido olvidadas.
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Jamas se repetira en suelo americano acto tan atentatorio
como el bombardeo que tuvo lugar en 1902, del puerto vene-
zolano de La Guayra, por las escuadras unidas de Inglaterra,
Italia y Alemania, con el fundamento de que aquel pais habia
dejado de pagar los servicios de su deuda exterior!

La brillante protesta que formulé con este motivo el Secreta-
tio de Relaciones Exteriores de la Repuablica Argentna, doctor
José Marfa Drago, al sustentar la doctrina que lleva su nombre y
que condena enérgicamente y en forma radical el uso de la fuer-
za para el cobro de deudas internacionales de caracter contractual,
forma parte indestructible del Derecho Internacional America-
no. Sin embargo, no podemos olvidar que, todavia en 1907, al
celebrarse la Segunda Conferencia de La Paz, la doctrina del
doctor Drago fue deformada por la lamada enmienda Porter
—enmienda que nosotros aceptamos, puesto que suscribimos el
convenio y fue ratiftcado por el Congreso Mexicano—, que legiti-
mo el uso de la fuerza cuando el deudor se niegue a cumplir con
el fallo arbitral. Afortunadamente, una alta politica inspira en la
actualidad las relaciones de las Republicas americanas, alta poli-
tica fundada en el Derecho y en el respeto reciprocos.

En la convencién de Montevideo, celebrada en 1933, el Se-
cretario de Estado de los Estados Unidos de Norteamérica,
sefior Hull, da nuevo sentido al panamericanismo al adherir-
se, en nombre de su pafs e interpretando el espititu de su
Presidente, a la Convencién de No Intervencién. Esta Con-
vencidn no significa, en manera alguna, que quedamos
exonerados del cumplimiento de nuestras deudas internacio-
nales. Por el contrario, la politica de cooperacién, de
entendimiento y de respeto al derecho, presupone el cumpli-
miento estricto y voluntario, por parte de las naciones, de sus
obligaciones de cardcter internacional.

Los acreedores no han olvidado el cobro de sus deudas. En
todos los conflictos internacionales que hemos tenido, el es-
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tado que guarda nuestra Deuda Exterior se ha usado siempre
COMO argumento en nuestra contra.

Cuando expropiamos los bicnes de las compariias petrole-
ras, éstas inundaron el mundo de folletos en los que se nos
hacia el cargo de que no podriamos cumplir con las obligacio-
nes contraidas —v a las que les daban derecho nuestras leyes—
porque no habiamos podido cumplir las contraidas con los
acreedores exteriores.

Todavia estd reciente la nota que ¢! 11 de mayo de 1938
dirigié el Gobierno de la Gran Bretafia al de México, en fa que
se leen los sigulentes conceptos:

“La demora, de la cual no se ha dado explicacion para hacer
este pago, ha obligado al gobierno de Su Majestad a examinar
la situacion a la tuz de la actitud manifestada por el gobierno
Mexicano hacia los adeudos de caracter gubernamental en lo
general. Las conclusiones a que se llega en vista de tal exa-
men no son nada tranquilizadoras.

“Segin los datos de que se dispone, la Deuda Publica exte-
rior de México, sin incluir todas esas reclamacionces extranjeras
que no constan en forma de valores del gobicrno mexicano,
asciende aproximadamente a 243,000,000.00 dolares en mo-
acda de los Estados Unidos, por concepto de capital vy
267,000,000.00 ddlares por concepto de inteteses acumulados;
a esto hay que agregar unos 240,000,000.00 délares de capi-
tal v 226,000,000.00 ddlares de intereses de la Deuda Exterior
de los Ferrocarriles Nacionales, por la que ¢l gobierno mexi-
cano acept6 la responsabilidad al expropiarlos ¢l 21 de junio
de 1937, Una proporcion bastante considerable de esta deu-
da estd en manos de subditos britanicos, (uienes, durante
este tltimo cuarto de siglo no han recibido intereses algunos
en 20 de esos afios, y solo una parte de los réditos en cinco de
ellos. Ademas de esto, hay también pendientes contra el go-
bierno mexicano reclamaciones que ascienden aproximadamente
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a 9,400,000 libras esterlinas, no comprendidas en los conve-
nios Oca-Lamont.

“El gobierno de Su Majestad sin perjuicio de las opiniones
expresadas con respecto a la expropiacion de las compafifas
petroleras, manifestadas en sus notas de 18 y del 20 de abril,
no puede menos que juzgar la omisién del gobierno mexicano
de cubrir siquiera sus obligaciones ya existentes, como un
hecho que en si hace que sea injustificada una expropiacién
que depende esencialmente para su validez del pago de una
indemnizacién plena y adecuada, que en este caso asciende a
una cantidad de mucha consideracién.”

En fin, sefiores senadores, con todos estos antecedentes,
¢podemos dormir tranquilos y confiados en que la Deuda
Exterior de México ha sido olvidada, que esa deuda nunca
caera en manos fuertes, y, ante la presion o la conveniencia,
nos veamos obligados a transigir en condiciones mucho menos
bonancibles de las que son objeto del Convenio que hoy se
encuentra a la consideracion del Senado?

Son también importantes las razones que tuvo el gobierno
de México para celebrar el Convenio, desde el punto de vista
econémico. Un Estado moderno, principalmente si es joven,
sl estd en vias de evolucion y desarrollo, necesita, ademas del
poder impositivo y de la facultad de imposicion, un amplio
crédito, tanto interior comao exterior, como instrumento in-
dispensable para controlar las inversiones publicas y privadas,
el volumen de la circulacion, el nivel de los precios, el tipo de inte-
rés y los cambios sobre el exterior. Si le faltan algunos de
estos elementos, el Estado se encontrari con dificultades para
normalizar la vida econdmica, sobte todo en las citcunstan-
cias dificiles por las que atraviesa la economia mundial.

A México siempre le ha faltado, sefiores, la poderosa palan-
ca del crédito en forma suficiente para impulsar su economia.
Los paises jovenes, pot jovenes, carecen hasta de lo mds in-
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dispensable, como son ferrocarriles, vias de comunicacion,
puettos, saneamiento, implementos agricolas, equipos para
industrias basicas, escuelas, sanatorios. Un pucblo joven, como
es ¢l nuestro, si quiere encauzar su economia en forma relati-
vamente rapida, tiene que acudir a los ahorros acumulados
por otros pafses, los cuales no los facilitan, no los ceden si no
tienen plena confianza ¢n la solvencia material v moral del
gobierno que los solicita. Es cierto que siempre ha habido
personas que, atraidas por un interés desproporcionado, in-
vicrten sus capitales en paises nuevos; pero la historia de los
ultimos clen afios, /no revela los peligros que ticne el capital
aventurero? ¢No serd mucho mds conveniente impulsar la
economia del pafs acudiendo al crédito sdlo del gobicrno?
Cuando se dispone de la facultad de lanzar empréstitos publi-
cos, se puede aprovechar [a cconomia de la colectividad con
el fin de inverttla en obras de utilidad general, sin necesidad
de acudir a una tributacion exorbitante o a una inflacién de
dinero incontrolada. El costo de las obras publicas puede ser
reportado mediante empréstito, lo mismo entre las presentes
quc entre las venideras generaciones, sin cargar el costo de
ellas solo sobre las primeras, si han de venir a disfrutar unas v
otras de los beneficios de aquéllas.

Ya nadie discute en la actualidad las ventajas, la necesidad
v la obligacién del Estado de controlar la inversién privada.
Los inversionistas privados cometen con frecuencia errores
que no solamente los hacen resentir pérdidas en su propio
patrimonio, sino que trastornan la cconomia nacional a causa
de las crisis bursitiles provocadas por especulaciones sobre
valores. También, frecuentemente, los capitales privados pre-
fieren inversiones que, por ser mids lucrativas, despiertan su
interés general. Para todos estos efectos es indudable que ¢l
crédito publico, en cantidad amplia, puede ser un medio efi-
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caz para controlar, dirigir y ampliar las inversiones de los par-
ticulares como las del Estado.

Desde otro punto de vista, los tratadistas consideran que
un sistema monctario moderno requiere un amplio sistema
de crédito solido para el gobierno. Los conceptos de moneda
y de crédito piablico estan de tal manera ligados entre si, que
no se puede razonar con validez del uno con separacién del
otro. Un banco central que no disponga para regular el caudal
de la circulacién monetaria, de la posibilidad de comprar y de
vender titulos del Estado, es tan poco eficiente como seria
una presa hidrdulica sin compuertas. Si la funcién principal
del banco central es la de evitar fluctuaciones perjudiciales del
poder adquisitivo de la moneda, es decir, del nivel de precios,
y si éste se ve influenciado por la cantidad de moneda que
hay en circulacién, ya por exceso o abundancia de ella, es
indudable que el banco centtal necesita, para cumplir esta
importante mision, tener la facultad de comprar papeles que
sean tan deseables para el banco central como para el publi-
co, cuando necesita aumentar el volumen de la circulacién; e
inversamente, la de venderlos en el momento en que necesita
recoger dinero.

La experiencia de todos los pafses revela que el papel del
Estado es el mis adecuado para hacer frente a esas necesida-
des del banco centtal; en primer lugar, porque el papel emitido
por un gobierno solvente y responsable tiene general aceptacion,
y, en segundo lugar, porque ese papel se encuentra en
cantidad abundante en el mercado para hacer frente a operaciones
de cuantia, como son las que competen a los bancos cen-
trales. Igualmente, la experiencia de los grandes centros
de capital revela que el papel del Estado es de gran impotrtan-
cia para controlar el movimiento de capitales. El papel del
Estado —que siempre es el mds buscado porque es aquel en
que tiene mds confianza la colectividad, porque constituye
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una inversion mas segura que un deposito en la mds prestigia-
da de las instituciones privadas, y porque el gobierno, con su
poder de emisién, puede ficilmente cubrir ¢sa deuda con la
moneda por él emitida~ es en todos los paises el que sirve de
piedra de toque, de metro, de patrén para fijar el tipo de inte-
tés v para medir los demds valores. Micntras no tengamos
valotes a largo plazo que sitvan para controlar y para fijar cl
tipo de interés, no podremos sofar en un mercado activo de
capitales tan grande como lo necesita la raquitica economia
de México; en un mercado activo de valotes, tanto interno
como internacional, que contribuya a bajar el tipo de interés.
Esta baja se lograria, porque asi podriamos disponer de nu-
meratio, de capitales en el extranjero; porque las mismas
emisiones interiores simplificarian, al aumentarse, la oferta
del dinero y harfan bajar por lo tanto, el precio del mismo, es
decir, el tipo de interés. Alejandro Hamilton, que en los prin-
cipios de la vida econdmica americana, en la que dejé huclla
tan honda, fue el campedn de una vigorosa politica de crédito
tanto interior como exterior del gobierno de los Estados Uni-
dos, en su primer informe sobre el crédito, hace con justicia
observar la importancia que tienen emisiones interiores y cx-
teriores para abatir ¢l tipo de interés.

Por ultimo, sefiores, un Estado que no ha cuidado de su
crédito, tiene dificultades para conservar el valor internacio-
nal de su moneda. Sabido es que los Estados encucntran con
frecuencia dificultades de pago en el extranjero con los fon-
dos de que alli disponen para efectuar esos pagos; los bancos
centrales se ven obligados a mantener fuertes reservas a fin
de hacer frente a los saldos desfavorables que arroja la balan-
za de cuentas. Un Estado que no cuida su crédito tienc
necesidad de mantener reservas mas grandes y mds costosas,
y aun ¢stas pueden verse en peligro de agotamiento si el Es-
tado no recurre 2 remediar la situacién por medio de emisiones
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en el extranjero. En ese caso hay necesidad, o bien de produ-
cir deflaciones como las que tuvimos en 1930 y 1931, que
son dolorosas, o de ver bajar el tipo de su moneda frente a
otras divisas.

En vista de todas estas circunstancias, ¢no vale la pena,
seflores, que procuremos estabilizar el crédito piblico del pais
con objeto de desarrollarlo mias tarde, haciendo el sactificio
que se impone actualmente el gobierno con las cantidades
relativamente poco considerables que tendremos que pagar,
a cambio de tener un crédito abundante y reposo para el futu-
ro? No quiero decir, sefiores senadores, que al dia siguiente
de celebrar estos convenios tengamos abiertas las puertas del
mercado internacional para colocar allil ampliamente todos
nuestros valores; serd indispensable una politica cuidadosa
de nuestros gastos publicos, y prudente por lo que respecta a
nuestras inversiones.

Los tratadistas dividen el crédito publico en crédito muer-
to, crédito activo y crédito pasivo. Crédito muerto es aquel
que sitve para pagar gastos de guerra, gastos improductivos,;
crédito pasivo o deudas pasivas, aquellas que sirven para cons-
truir instrumentos suntuarios: parques, jardines, monumentos,
construcciones, en fin, que contribuyen al placer de la comu-
nidad, peto que no son productivas; y, por uldmo, créditos
activos, o sea, aquellos que producen un rendimiento y que
incrementan cl valor productivo de una nacion.

Inglaterra puede considerarse del tipo del primero: su deu-
da publica esta representada casi integramente por deudas de
guerra,

Suecia puede considerarse del tipo del tercero, puesto que
su deuda publica estd enteramente invertida en obras pro-
ductivas, y los productos que derivan de los servicios del
Estado bastan para cubrir la mitad del servicio de su deuda
exterior.
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Afortunadamente, el gobierno de la Revolucion ha hecho
buen uso del crédito intetior de que actualmente disfrara. [l
del sefior General Rodriguez, que inicio la politica de crédito
publico con las inversiones de caminos; el del sefior General
Cardenas, que le diera durante su gobierno un gran impulso, y
la actual administracién del sefior General Avila Camacho,
tenen tepresentada su Deuda Pablica tnterior en emisiones
de caminos, de ferrocartiles, de energia cléctrica, de riego; en
inversiones que —-algunas, como las de caminos— producen ya
alto rendimiento al pais; y otras, como las recientes a que me
he referido, que estan a punto de rendir un rédito importante
a la nacion. Yo abrigo la conviceion mas firme, v no tengo
temor alguno de ser desmentido por los hechos, de que, de
perseverar en esta politica, como se estd haciendo, tendre-
mos pronto abiertos los mercados de capiales para colocar
en ellos emisiones de suficiente volumen para hacer frente 2
la necesidad que tenemos de robustecer, en corto plazo, nues-
tra raquitica economia.

Por esas razones, sefiores, no considero que fucra prudente
seguir el cjemplo del gobierno ruso. Este, alld por el afio de
1918, tepudio el pago de su deuda publica, que importaba
ocho mil millones de dolares; pero nosotros no estamos colo-
cados en la situaciéon de Rusia: no tenemos ni ¢l poder militar
ni el poder econémico de que dispone ese pais.

El mismo gobierno ruso, no obstante, considerd seriamen-
te la posibilidad de reanudar el servicio de su deuda. En ¢
otono de 1921, el entonces Comisario de Negocios Extranje-
ros de la URSS notifico a las demds potencias —a las
occidentales principalmente— que su pafs se encontraba dis-
puesto a discutir en una convencién internacional el problema
de la reanudacién de los servicios de la deuda publica exte-
rior si, al mismo tiempo, se discutia el problema del
reconocimiento de Rusia por aquellos gobiernos y la contra-
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tacion de créditos importantes de caricter exterior. La confe-
rencia se celebtd en 1922 en la ciudad de Génova, y en esa
convencién, a la que asisticron representantes del gobierno
de los Soviets, se discutié ampliamente la posibilidad de re-
anudar el servicio de la deuda extetior de Rusia contraida
antes de la guerra. La ptimera causa del fracaso de esta con-
vencién, fue que Rusia exigia a las potencias occidentales
una indemnizacién de guetra por la ocupacién injustificada
de su territotio, consumada por los antiguos aliados. La se-
gunda fue la celebracién del tratado concertado entte
Alemania y Rusia, por virtud del cual esta dltima pudo obte-
ner el reconocimiento de una gran potencia y abrir las
posibilidades para el intercambio metcantil y para la contra-
tacion de créditos en el exterior,

Sin embargo, el gobietno de Rusia no ha descuidado las
ventajas del crédito interior; el gobierno soviético ha lanzado
fuertes cantidades de emisiones interiores; primeramente, para
llevar adelante la industrializacién rusa en sucesivos planes
quinquenales; seguidamente, para fortalecer el ahorro entre
el pueblo tuso. Rusia no ha tenido necesidad de empréstitos
en el exterior hasta el momento de la guerra, debido a sus
fuertes expottaciones, principalmente de trigo y de maderas,
que le han proporcionado en el extranjero los créditos sufi-
cientes para adquirit las maquinarias que han servido para
sus planes quinguenales.

Tampoco me parece valedero el argumento de que no de-
bemos celebrar el convenio por el hecho de que los paises, en
la actualidad, conciertan arreglos ditectamente, de gobierno
a gobietno, y no recurren 2 la emisién de empréstitos entre
particulares. Es cierto que el gobierno de México ha conclui-
do algunos convenios con el gobierno de los Estados Unidos,
en los que ha obtenido créditos, bien del Tesoro Americano,
como es el de estabilizacién para ¢l Banco de México; bien
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por medio de emisiones de bonos suscritos por el Banco de
Importacién y Exportacion que se han colocado en la banca
americana, pero esto no significa que tal forma de crédito sea
la cue actualmente se emplee por otros paiscs.

Los paises centro v sudamericanos, todos, o algunos, han
conseguido importantes empréstitos en ¢l exterior, y otros
han llegado a convenios con sus acrcedores internacionales
teniendo en cuenta las ventajas que les reporta ¢l mantener
su crédito abicrto con la posibilidad de ampliarlo ca ¢l exte-
rior. Asi, la Repablica Argentina manticne al corriente los
servicios de sus cuatro empréstitos exteriores, que son:

El de 4%:% del afioc de 19306; los de 1937 (de 4%) y de 1938
(de 4Y2%) con monto global de  149,000,000.00 doélares.
Ademas, las provincias tienen también bonos cuyos scrvicios
no han sido atendidos con igual puntualidad.

En marzo de 1940 la Repuiblica del Brasil cclebrd un arre-
glo con el Consejo de Tenedores Extranjeros para reasumir
los pagos de la deuda exterior. Las caracteristicas de este arre-
glo de naturaleza temporal, son las siguicnces:

1 La oferta cubre un periodo de cuatro afos;

2° Los potcentajes que se cubririn son para las deudas de
los grados 1, 2 y 3, el 50% de los intereses:

2) Amortizacién de las deudas 1 y 2 mediante un fondo al
40%;

b) Intereses sobte las deudas de grados 4 a 7, al 40%, c
primer ano; al 41% en cl segundo afio; al 43% en el tercer
afio, y al 50% en el cuarto afio.

En febrero de 1940, la Caja Auténoma de Amortizacion de
la Deuda Pablica de la Republica de Chile notifico a los tene-
dores de bonos en délares, que el pago por intereses montatia
2 15.22Y2 por mil délares de valor nominal. Ciertos ingresos
del gobierno fueron afectos a dicho instituto: las participa-
ciones del gobierno en la Corporacion Chilena de Nitratos y
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Oro; y los impuestos de la cuarta categotia y adicionales de
las Compafifas Mineras que extraen el cobre.

El 25 de agosto de 1937, el Gobierno del Perd anuncid que
habia depositado en Nueva York 500,000.00 délares para la
compra de los dos cupones mis antiguos de sus empréstitos
del 6% y 7% emitidos en 1927.

A principios de 1937, el gobierno del Uruguay inici6 la eje-
cucién de un plan para el arreglo de las deudas externa e
interna. Conforme a ese ajuste, Ia Republica anuncid la emi-
sién de nuevos bonos para sustituir las emisiones antiguas de
1915, 1926, 30 y 31. Se cred un fondo de amortizacion del
medio por ciento anual durante 1938 y 1939 y del uno por
ciento a partit de 1940, para retirar en el mercado por com-
pras o por sorteos a la par.

El 25 de junio de 1833, el gobierno de Colombia anuncié
que estaba incapacitado para continuar el servicio completo
de su deuda directa y garantzada, titulada en ddlares y en
libras. Los cupones de la deuda directa y garantizada en déla-
res, vencidos el 1° de abril de 1933, al 1° dc enero de 1934,
fueron pagados: una tercera parte en efectivo, y dos terceras
partes en scrpss, sin causa de intereses que se pagaron en oc-
tubre de 1937.

Ven los senores senadores que casi todos los paises de
América han hecho ajustes en su deuda extetior, con propési-
to de recurrir en forma amplia al crédito que necesitan para
su desarrollo.

Me ocuparé, por dltimo, sefiores, del problema moral.

En su mayoria, las emisiones que son materia de convenio
fueron pagadas en monedas de oro por sus acreedores. Con
clas se hicieron la mayor parte de las obras de caricter pabli-
co que nos dejo la Dictadura y de las que tanto se ufané; con
ese dinero se construyeron el puerto de Tampico, el puerto de
Veracruz, Puerto México de Mazatlan; con ese dinero se cons-
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truy6 nuestra vasta red de ferrocarriles, con €l el gobierno
construyo el Ferrocarril Nacional de Tehuantepec; el sanea-
micnto de la Ciudad de México se hizo con el producto de los
empréstitos que son materia de este convenio. El dinero pro-
vino de individuos particulares, algunos de modestos recursos,
que tuvieron plena confianza en nuestro pais. ;No parece ra-
zonable, en esas condiciones, que hagamos un esfuerzo para
pagar, aundue sea parcialmente, a esos acreedores que tuvie-
ron fe en el porvenir de nuestro pais v en la soivencia de su
gobierno? Los gobiernos de la Revolucién asi [o han creido;
asi se creyd en 1920 y 1921, asi sc creyo en 1922; asi se creyo
en 1925; y en épocas mas turbulentas, cuando se discutio ¢l
asunto de la “Deuda Inglesa”, prevalecid la misma opinion
entre los hombres de gobierno de entonces. En la notable
iniciativa que presentaron las Comisiones dictaminadoras de
la H. Camara de Diputados en 1884, se leen las siguientes
palabras:

“En 1868, en 1871, en 1878, el gobierno mexicano y sus
hombres de mas ilustracion, de mayor prestigio, de mas alta
consideracion, califican de ineludible la obligacion, de indis-
pensable para levantar el crédito nacional, de precisa para
desarrollar nuestra riqueza, de necesaria para la dignidad del
Estado. {Pagat!, ha sido la palabra de honor, de rehabilitacion
v de confianza para el porvenir...

“Si pagamos esos bonos es porque es la firma de la Nacion,
y la firma de la Nacién debe ser firme como sus soldados,
respetable como su patria e invulnerable como su soberania.
La Nacidn los ha firmado y la Nacion los pagara.”

Desde los tiempos de Roma, la imposibilidad de ejecutar se
reputa como causa legitima de extincidn de las obligaciones.
Si no podemos pagar integramente porque estamos en la im-
posibilidad matetial de hacerlo, hagamos un esfuerzo dentro
de nuestra capacidad de pago para pagar aquello que sea ra-
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zonable, aquello que podamos, sin trastornar nuestros presu-
puestos. Hay, ademas, otra razén para no pagar al ciento por
ciento: debido al iempo que ha estado en suspenso la Deuda
Piblica, los bonos alcanzaron cotizaciones muy bajas en el
mercado; buena parte de los actuales tenedores ios compara-
ton a precios muy reducidos en las Bolsas mundiales, y setia
injusto pagar ahora ciento por ciento, enriqueciendo asi inde-
bidamente a los especuladores que adquitieron estos valores
a bajo precio.

Las palabras que el representante Diaz Mirén pronuncié en
la Camara de Diputados cuando se discutia la deuda de 1884,
tienen hoy nueva actualidad. El ilustre poeta dijo: “Para un
hombre pundonoroso y para un pueblo digno, deber es pagar.
Paguemos, pues, ya que debemos; pero concertemos el pago
de una manera equitativa por general y no injusta por exclusi-
va. Concertémoslo de manera leal por practicable, y no
sospechosa por imposible; no prometamos més de los que
nos sea permitido cumplir. Quien hace todo lo que puede,
hace todo lo que debe.”

El gobietno del sefior General Avila Camacho juzga que el
Convenio presentado a la consideracion del Senado es con-
veniente para los intereses publicos. Aprobarlo es nuestra
proteccion, es nuestra conveniencia, ¢s nuestro deber. El Se-
nado votara y, al hacerlo, decidird segin su juicio de qué lado
esta el interés publico. (Nutridos aplausos.)

El C. Presidente: El Senado ha observado con gran interés
el desarrollo de la labot realizada por el sefior Presidente de la
Republica, pot conducto de su digno Secretario de Hacienda,
seflor licenciado Suarez. Esa labor realizada es atingente, rec-
ta, pattidtica; tiende a liberar a México de una carga enorme,
como es la deuda de quinientos y tantos millones de déla-
res, o sea, aproximadamente dos mil quinientos millones de
pesos mexicanos, v, lo que es mas: librar a México con dignidad,
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mediante un esfuerzo relativamente pequenio, La Camara de
Senadores analizard, discutira este importante asunto, y lo re-
solverd mnspirada solamente por los altos intereses de México.

El Senado expresa su agradecimiento al sefior Secretario de
Hacienda por haber tenido a bien rendir ante el mismo su
informe tan amplio y tan bien documentado.

l.a Comision ya designada se servird acompafiar al sefor
Secretario de Hacienda. {Aplausos.)

(El Secretario de Hacienda se retira del saldon, acomparado
por la Comisién.}

SEIS ANOS DE ACTIVIDAD NACIONAT, 1946
Polittca Financiera

Propdsitos generales. Politica monetaria y de crédito. Bancos
de depdsito, Instituctones privadas, Sociedades de crédito
hipotecatio, de capitalizacion, Bancos de ahorro, Institucio-
nes de seguros de vida, de danos, etc. Deuda publica. Ingresos
y Egresos. Cuadros y cifras comparativas,

La politica financiera del gobilerno durante ¢l periodo de!
sefor Presidente don Manuel Avila Camacho ha sido deter-
minada por la preocupacion primordial de impulsar el
desarrollo econdémico de México. Tratandose de un pafs como
el nuestro, de vastos recursos inexplotados, de bajo nivel de
vida, de poblacién todavia en su mayor parte dedicada a tra-
bajos agricolas de resultados inciertos y realizados con técnica
en muchas partes rudimentaria, parece indudable que la ne-
cesidad cuya constante atencidn es mas ingente v a la que,
cuando sea preciso, deben subordinarse cualesquiera otras,
es lograr una capitalizacién mds fuerte que la que hasta hoy
hemos tenido, y a un ritmo menos lento, pues sélo asi, en
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definitiva, serd razonable esperar un aprovechamiento mejor
y mas amplio de nuestras naturales potencialidades y una ele-
vacién progresiva del nivel de vida de nuestro pueblo.

La magnitud de la tarea ha demandado y demanda una de-
cidida politica de inversiones del Estado, principalmente en
obras publicas productivas que la iniciativa privada no podri
emprender, no sélo por el volumen de las sumas que requie-
ran, sino también por el cardcter retardado y a veces indirecto
de su recuperacion, como sucede en las obras de riego, de
ferrocarriles, puertos o caminos,

Las obras publicas no pueden considerarse en México, como
en los paises de mis poderosa y desarrollada economia, prin-
cipalmente un instrumento compensatorio de las fluctuaciones
del ciclo econémico, que sustituye, durante los pertodos de la
depresion, a la iniciativa privada. El gobierno, deliberadamen-
te, aunque a primera vista hubiera parecido aconsejable, no
ha detenido su programa de construcciones para frenar el alza
general y continuada de los precios, aun en circunstancias
como las que hemos vivido, de escasez o carestia de materia-
les o de mano de obra, lo que le habria dado una justificacion
en clerto sentido inobjetable.

Para financiar en parte su programa de obras publicas y si-
guiendo el camino iniciado por la administracién del sefior
General don Abelardo L. Rodriguez y continuado con gran
vigor por la del sefior General don Lazaro Cardenas, la actual
administracién considerd desde un principio que era impres-
cindible hacer amplio uso del crédito, cuidando selamente
que la inversién de los recursos que mediante él se obtuvie-
ran estuviese destinado a llevar a cabo obras productivas;
preocupacion que lo condujo 2 promover una enmienda cons-
titucional, ya aprobada por el Congreso y numerosas
Legislaturas, que vendra a consagrar esa saludable limitacion.
El estado de la Deuda Publica Interior titulada no puede ser
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mas satisfactorio: la cantidad que la representa al 31 de di-
ciembre ultimo, apenas pasa de § 800,000,060.00 cifra
sensiblemente infertor a un presupuesto anual y que pone de
relieve lo razonable de su monto; méxime si se tecuerda que
es generalmente admitido que las deudas publicas interiores
No sON una carga para un pafs sino un canal de distribucién de
la riqueza.

Mucho queda por hacer al respecto, sobre todo en lo que se
refiere a la colocacion de los Htulos, de mancera que recojan,
en mayot proporcion, ahorro privado. Algo logro ya el gobier-
no, principalmente mediante la intervencion de los dos
sistermas de instituciones privadas que absorben en mayor vo-
lumen ahorro publico: las companias de seguros y los bancos
de capitalizacidn; bastante también se ha adelantado a través
de la colocacién de certificados de participacion de la Nacio-
nal Financiera, a pesar de las deficiencias que quieran atribuirse
al procedimiento seguido, del que después se hablard; pero sin
duda la aportacién mas importante de este gobierno y de los
dos inmediato que le han precedido es haber logrado restable-
cer ¢n ¢l pablico la opinidn de gue titulo de deuda y moneda
son en el fondo lo mismo y que ningun gobierno, si quicte pro-
teger y defender ésta, podri en el tuturo abandonar aquél, por
grandes que sean los sacrificios que tenga que realizar.

Por lo demas, no todo ha sido hasta hoy resistencia del pabli-
co para absorber los bonos del Estado, sino sencillamente déb!
capacidad de ahorro. Esto justifica atin mas la politica que sc
ha seguido de no detener la nversion publica ante el temor de
que tuviese que provocar la creacion de signos monetarios por
la banca, dado que si esa inversion contribuye al incremento
del ingreso real nacional, origina por si sola la ulterior demanda
de los ttulos con los nuevos ahorros que forma.

Consciente de la limitacién de los recursos del eratio y de
aquellos que un mercado de capitales todavia no organizado
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e incipiente podia aportar para la inversion publica y privada,
el gobietno procurd rehabilitar y utilizar su crédito extetior.
Con este propdsito ajustd sobre bases equitativas pata sus
acreedores, y altamente favorables para el erario, las deudas
heredadas de la época antetior a la Revolucion, En buenas
condiciones, asimismo, logté obtener del Banco de Exporta-
ciones e Importaciones del gobierno federal americano,
créditos por 93 millones de délares.

Paralelamente a su propio programa de inversiones, el Go-
bierno consideré su deber alentar y apoyar la inversién privada
para la organizacién de nuevas empresas, de preferencia in-
dustriales, dentro de la idea, ya seflalada, de que serd vana
toda esperanza de mejorar las condiciones del pueblo si nues-
tro pais no aumenta su acervo de bienes de capital.

Este apoyo y aliento ha tenido que revestir diversas formas
y el gobierno no ha vacilado en adoptatlas aun a sabiendas de
que algunas de ellas estaban en aparente contradiccién con la
politica aconsejada y seguida principalmente durante la pasa-
da contienda mundial, por los pafses mas poderosos de la
tierra.

Asi, para sefialar un aspecto muy claro de esta actitud, pue-
de mencionarse desde luego la politica tributaria. México se
decidié firmemente por la moderacién en los gravimenes. Al
terminar la guerra mundial el erario publico recoge, a través
de impuestos, seguramente menos del ocho por ciento del
ingreso nacional; cifras cuya modestia se pone de relieve cuan-
do se considera que en otras naciones la participacion por ese
concepto excede del 30 por ciento.

El gobierno no podia ignorar, no solamente por los datos
que recoge a través del Impuesto sobre la Renta, sino tam-
bién por las conexiones que su sistema de bancos nacionales
le permite mantener con el mundo de los negocios, que los
ltimos afios han sido en general de una gran prosperidad
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para los empresarios y que podria haber elevado de modo
muy sustancial ciertos impuestos directos, con lo que no so-
lamente se habria allegado recursos adicionales para sus
propios gastos ¢ inversiones, sino ejercido una influencia sa-
ludable en el nivel general de los precios. Tillo habria sin
embargo significado sacrificar a una preocupacion grave, pero
al fin y al cabo transitoria, el desarrollo del pajs sobre bases
mds estables.

Pero no soélo se ha apoyado la capitalizacion por la inictau-
va privada, acudiendo a una politica fiscal de triburacién
moderada o de completa exencién de impuestos para las em-
presas nuevas y necesarias en los términos de la legislacion
respectiva, sino también por medio del crédito v esto en una
época en que numerosos elementos concurrinn para la expan-
sion monetatia, lo que a primera vista aconsejaba al gobierno
pronunciarse por una politica enérgica e indiscriminada de
restriccion de crédito.

Desde el principio de su gestion, el gobierno del seiior Ge-
neral don Manuel Avila Camacho se prepard, mediante una
reforma de fondo en la estructura de crédito del pais, a pres-
tar, inclusive y en Gltimo extremo con recursos creados por ¢l
sistema bancatio, ¢l apoyo que fuese indispensable para la
formacién, por la iniciativa privada, de nuevas fuentes de
riqueza v mejoria de las existentes.

Fnunciados esquemidticamente los propositos de la politi-
ca financiera en los dltimos afios, es ya oportuno exponer,
ordendndolas alrededor de unos cuantos temas fundamenta-
les, las medidas que el régimen ha adoptado para procurar, a
la vez que la realizacion de estos propésitos, contrarrestar en
to posible el alza continuada de precios que ha tenido que ser
consecuencia necesaria, por una parte, de la politica de ex-
pansién de inversiones publicas y privadas, pero también, en
proporcién muy considerable en los ultimos afios, de los sal-
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dos favorables de nuestra balanza de cuentas, provocados
principalmente por las limitaciones muchas veces insupera-
bies que ha habido -y sigue habiendo aunque en menor grado—
para efectuar las importaciones de equipos, matcriales y arti-
culos de consumo que, en épocas normales, México hubiese
podido realizar con el producto de sus exportaciones.

Politica monetaria y de crédito

Durante el primer afio del gobierno actual, 1941, la balanza
comercial fue negativa y los recursos cambiarios del pais, que
habfan experimentado incrementos de relativa importancia a
pattir de mediados de 1940, permitiendo al Banco de México
estabilizar la moneda nacional a fines de ese afio a la equiva-
lencia, mantenida hasta hoy, de § 4.85 respecto del ddlar,
principiaron a descender en el mes de abril. Lste fenémeno
estaba determinado principalmente por dos factores: la clau-
sura de los mercados europeos que en épocas normales habian
absorbido la tercera parte de nuestras exportaciones y el au-
mento natural de nuestras importaciones de Estados Unidos
favorecidas por la prevision de los importadores mexicanos
que advertian que pronto la transformacién de la economia
norteameticana a una economia de guerra, les iba a impedir,
quizd por mucho tiempo, proveerse de las mercancias que la
industria y los consumidores demandaban.

La situacién varié bruscamente al mes siguiente de la en-
trada de los Estados Unidos en la guerra, y a partir de febrero
de 1942, con excepcién de unos cuantos dias de junio de ese
afio, la reserva monetaria mostrd una tendencia ininterrum-
pida de ascenso que ya no habtia de detenerse sino hasta el
mes dc marzo de este afio, y asi, durante cuatro anos, las com-
pras de divisas del Banco de México fueron la causa mas
importante de la expansion monetaria. La reserva que en enero
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de 1942 era de 51,000,000.00 de ddlares aproximadamente,
llegh en los dltimos dias de febrero de este afio a mas de
372,000,000.00 de dolares. Por ¢l concepto senalado ¢l Ban-
co de México puso en circulacion mids de § 1,500,000,000.00
o sea, mas del 60 por ciento del incremento total del medio
circulante —compuesto por la suma de los signos monetarios
en poder del publico y las cuentas de cheques—, incremento
que ha sido durante ¢l lapso que se considera, en nimeros
redondos, de $ 2,557,000,000.00

St en México hubiera existdo un mercado organizado de
valores, principalmente de fondos publicos, se habria podido
pensar en neutralizar, mediante la venta de titulos, la infiuen-
cia de este considerable ingreso de divisas en nuestro sistema
de crédito vy consiguicntemente en ¢l volumen de la circula-
cion y en el nivel de os precios, recurriendo al procedimiento
que en otros paises han seguido los llamados fondos de csta-
bilizacion.

Fn la imposibilidad de colocar en el mercado abierto titu-
los del Estado suficientes para ncutralizar, aunque fuera en
parte, los muy altos incrementos de la circalacion monetaria,
que originaba los saldos favorables de la balanza de pagos, ¢l
Banco de México recurrid a un procedimiento que en menot
escala podia dar resultados semejantes y que consistio en es-
tmular el atesoramiento de piezas de plata, que desde antes
del alza del precio de ese metal, en septiembre de 1945, las
habia neutralizado como signos monetarios, y provocando de
hecho una reduccién en el s#fock circulante,

Igualmente y para fines de atesoramiento el propio Banco
de México vendid piezas de oro que contribuyeron también a
la reduccidn del medio circulante,

Durante el perfodo comprendido entre cl 1° de diciembre de
1940 y el 30 de junio proximo pasado, el Banco de México pudo
disminuir la circulacidén en la cantdad de § 119,104,576.00
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por las operaciones de venta de plata realizadas en dicho pe-
riodo y en la de § 447,148,439.00 por venta de oro.

Independientemente de la fuerte reservada de oro y divisas
que posee el Banco de México, el pueblo mexicano atesord
metales preciosos en el periodo sefialado por un valor de
$566.253,015.00 que constituyen, con la salvedad de las can-
tidades que se hayan exportado subrepticiamente, una reserva
secundaria en signos cambiarios.

De cualquier manera, ia cantidad de signos que por este
procedimiento se logrd neutralizar era pequefia comparada
con la que arrojaban al mercado las reservas en oro y divisas
que el Banco de México se veia en la necesidad de absorber
como resultado de nuestros saldos internacionales cada vez
mas favorables.

Antes de concluir medio afio de vida el régimen actual esta-
ba convencido de que tenfa que seguir una politica financiera
que, hasta donde fuese posible, le permitiera realizar la que
se habia ya matcado como fundamental: que no se detuviera
sino que por el contrario se impulsase hasta el maximo el
desarrollo que la economia del pafs venia experimentando
desde el periodo presidencial anterior, pero al mismo tiempo
que la expansién monetaria —inevitable ante la accidn de las
causas ya apuntadas— tepercutia lo menos posible en el nivel
general de los precios en beneficio de los sectores de pobla-
cién de ingresos fijos. El Gobierno comprendié que poco iba
a poder lograr para disminuir la expansién directa del medio
circulante que resultaba de los factores antetiotes, y por esto
se empefi6 principalmente en frenar la expansion secundaria
que habria provocado si los bancos, aumentada su base de
crédito, hubieran podido a su vez contribuir a la inflacién
usando exageradamente de los canales que como preferentes
les abtian las disposiciones legales entonces en vigor.
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Surgié asi la necesidad de una revisién de fondos de la Ley
del Banco de México y de la Central de Instituciones de Cré-
dito, asi como de la politica de aquella institucion. El dia 31
de mayo de 1941 fue promulgado el nuevo ordenamiento del
Banco de México derogatorio del de agosto de 1936 gue, con
diversas reformas, estaba en vigor; tal medida obedecio al
convencimiento del gobicrno de que era necesario atender
los problemas monetarios y bancarios de México de manera
que, sin olvidar las exigencias fundamentales de la tCenica,
tomara en cuenta las realidades de nuestro pais para las que
la Ley Orginica del Banco de 1936 resultaba demasiado es-
trecha.

La idea de fondo que animaba a la legislacion que este régi-
men derogd, y que es en cierta medida explicable dado cl
ambiente de optimismo en que fue promulgada, en 1936, cuan-
do estaba ya superada la crisis de 1932, era la de condicionar
Ia capacidad creadora de dinero de todo el sistema bancario v
no solamente del instituto central, a la previa existencia de
una riqueza. La consecuencia hubicra sido, de no maoditicarse
a tempo el sistema, que tas Gnicas demandas de crédito sus-
ceptibles de ser atendidas con amplitud habrian resultado las
comerciales. Asi, por cjemplo, el articulo 46 de la ley
reformadora de 1932, que no fijaba limite para la inversion
de los depositos del piblico en descuentos de letras o pagares
procedentes de operaciones comerciales con vencimiento a
plazo no mayor de noventa dias, determinaba en cambio que
la colocacion de tales depésitos en créditos de habilitacion v
avio no habria de pasar de cinco por ciento y eso, siempre que
el plazo de tales créditos no excediera de ciento ochenta dias,
lo que privaba casi pot completo a la agricultura de la posibi-
lidad de obtener crédito bancarto.

Por su parte, el Banco de México nunca deberia de otorgar
crédito para ampliacion de operaciones por el sistema banca-
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rio, las unidades del cual solamente podrian acudir a aquél
para hacer frente, de modo estricto, a necesidades de caja
transitorias y siempre con papeles de la mayor liquidez que la
legislacién citada se esforzaba por definir alrededor, princi-
palmente, de los de origen comercial.

Las reglas de operacion dictadas conforme a la Ley de 1936,
extremaron todavia mas, si cabe, sus principios y asi, en tanto
que el interés del redescuento de papel comercial podria ser
hasta del tres por ciento, en los casos limitadisimos en que la
estructura del sistema permida tomar el papel de avio, indus-
trial o agricola, la tasa podia llegar al siete por ciento en
redescuento.

Aun en épocas normales, un mi pafs como México, de lenta
y débil capitalizacién y de tradicional preferencia por el co-
mercio sobte las actividades agricolas o industriales, un sistema
como el expuesto, de no haberse modificado, habria sido no-
civo para el desarrollo de la Repiblica y durante la guerra
gravemente petjudicial. ¢:Cémo, en efecto, habria podido operar
tal sisterna en ese largo periodo de anormalidad, de mercan-
cfas escasa, precios cada vez mis altos y marcada tendencia
especulativa en que lo Gnico aconsejable era reducir al mini-
mo el crédito puramente comercial, incrementando en cambio,
aun con dinero creado por el sistema bancario, la produccién
del pafs?

Muy pronto se advirtié que si la banca estaba destinada a
prestar a la economia mexicana los servicios que ésta le de-
mandaba en épocas como la de 1938, tan llena de dificultades
de orden interior, o en las posteriores del conflicto mundial,
no era posible someterla a un molde tan estrecho como el
apuntado. La legislacién de 1941 debe entenderse, pues, fun-
damentalmente como un esfuerzo para crear una mayor holgura
en el campo de operaciones de nuestro sistema de crédito
que le permitiera, con mds libertad y correlativa responsabili-
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dad, continuat, sin petjuicio de los principios técnicos funda-
mentales universalmente reconocidos, satisfaciendo las
exigencias de tan variada indole derivadas tanto de las activi-
dades de los negocios privados como de la politica econdmica
del Estado.

De esta manera, y sin perjuicio de conservar la idea de que
la funcioén de regulacion monetaria del Banco de México debe
tenet primacia sobre la meramente crediticia, dentro de la vi-
gencia de la ley nueva ha sido posible que siempre que la escasez
de recursos en ciertas regiones o para determinados fines
~fendmeno que la expericncia ha demostrado que puede pro-
ducirse aun en medio de una aparente abundancia de dinero—
lo ha justificado, el Banco de México ha prestado su apoyo a
las actividades productivas, principalmente a las agricolas.

En general, sin embargo, cl ritmo ascendente de los deposi-
tos bancarios, interrumpidos desde que se salvé la situacion
anormal de 1938 con el programa de obras publicas del go-
bierne, y que a partir de 1942 se acelerd como consccuencia
de las compras de divisas por ¢l Banco de México, ha hecho
que el Banco haya podido reducir frente a la banca privada
sus actividades de prestamista de dltima instancia.

Invirtiendo el criterio de las reglas de 1936, ¢l Banco, des-
pucs de haber uniformado las tasas de interés, lo que por s
solo ya actuaba en favor del crédito a la produccién, redujo al
tres por clento la de descuento de las operaciones agricolas.
Tomd ademas el acuerdo de condicionar las facilidades del
redescuento a la circunstancia de que los bancos privados hu-
bicsen constituido su cattera en forma de que por lo menos cl
60 por ciento estuviese dedicado a operaciones de produccion
y no mas del 40 por ciento a préstamos comerciales.

Antes se ha dicho que en abril de 1941 temporalmente se
detuvo la tendencia ascensional de la reserva monetatia que
se habia manifestado con cierta irregularidad desde los dlu-
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mos meses de 1939. Por esto al dictarse en mayo la Ley del
Banco de México parecié bastante fijar a este instituto el de-
recho de elevar el depésito obligatorio de los bancos que
directamente operan con el publico hasta el 20 por ciento de
sus obligaciones por cuenta de cheques.

Pero cuando a partir de las Gltimas semanas de 1941, aproxi-
madamente, los saldos favorables de nuestra balanza de pago
se reflejaron en un crecimiento constante de los depésitos, el
Congreso, a iniciativa del Ejecutivo, volvié a modificar la Ley
del Banco de México por decreto publicado el 14 de enero de
1942, para hacer posible que esta institucion central, con co-
nocimiento y acuerdo de la Secretaria de Hacienda, elevara
hasta el 50 por ciento el depdsito obligatorio.

Todavia mas: cuando en los primeros meses de 1944 se
advirtid que el ritmo ascensional de los depésitos continuaba
y que ya no habria sido prudente una nueva reforma legislati-
va que autotizara una elevacion del depdsito obligatorio por
encima del 50 por ciento, se convocd a la Banca del Distrito
Federal, que era la que mas directamente estaba influida por
el fenémeno, para celebrar, como en efecto se celebrd, el con-
venio del 22 de mayo de ese afio que fijé un limite maximo a
las operaciones totales de la banca de deposito.

Segin datos al 8 de junio de este afio, los depésitos en cuen-
tas de cheques en el sistema bancario (excluyendo al Banco
de México), montaban a § 1,875,000,000.00 y contra estas
responsabilidades las instituciones respectivas mantenian un
depdsito en el mismo Banco de § 1,123,000,000.00 que su-
mado a § 246,000,000.00 que tenfan en dinero efectivo,
metales y divisas, muestra una situacién de hquidez sin pre-
cedente en la histotia de dicho sistema.

Esta situacion ficilmente permitird que, si como es de pre-
verse, el incremento natural de nuestras importaciones provoca
el descenso de los depésitos, con sélo que el Banco de Méxi-
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co vaya gradualmente reduciendo el depésito obligatorio, las
instituciones de crédito podrian enfrentarse a la nueva situa-
cion sin tener que reducir bruscamente ¢l volumen de sus
operaciones con perjuicio de los negocios en una época en
que nuestras empresas quizd van a tener que hacer frente a
dificultades de muy diversa naturaleza y entre clias, a pesar
de la proteccion que el gobierno seguramente les otorgara, a
la competencia extranjera.

Se ha hecho referencia ya, en alguna parte, a las dificulta-
des que han existido para la reguiacién monetaria, a través de
operaciones en el mercado abierto, debido al estado todavia
incipiente de nuestro mercado de valores.

Sin embargo, en el curso de los ultimos afos se ha obtenido
un progreso y a ello han contribuido sin duda la politica y la
accién persuasiva del Banco de México y de la Nacional Fi-
nanciera, que en esta materia ha sido su auxiliar.

El Banco de México, que en épocas anteriores, por su ley y
por su politica, se habia abstenido de apoyar el mercado dc
los fondos publicos, a partir de 1941 se decidio a operar sin
limitacion en el mercado, practicamente a la par, con el bono
de caminos, que es, como sc sabe, ¢l de mas arraigo de los
titulos publicos.

El cumplimiento escrupuloso por parte del gobicrno de las
obligaciones derivadas de sus empréstitos, la total exencion
fiscal concedida a los bonos gubernamentales a partir de 1942,
la politica del Banco de México anotada en ¢l parrafo prece-
dente y, por ultimo, ¢l propio interés, determinaron la
desaparicién de la tradicional resistencia del sistema banca-
rio privado para absorber titulos publicos.

Ein la actualidad la banca privada acoge con agrado bonos
del Iistado en cantidad apreciable y en la medida cn que esto
es necesario para la regulacién monetaria. Por otra parte, la
Nacional Financiera, a partir de 1941, ha hecho diversas emi-
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siones de certificados de participacién, cuyo monto en la ac-
tualidad excede de § 240,000,000.00 y que, en mas de un 90
por ciento, estin colocados en el publico.

Tanto [a politica del Banco de México, de operar a tipos
rigidos y practicamente 2 la par de los bonos de caminos,
como la de la Nacional Financiera, de ofrecer a plazos mas o
menos breves la recompra de sus titulos, han sido criticadas,
olvidindose que ambas medidas, como otras tantas, fueron
impuestas por las exigencias de la realidad, superiores siem-
pre y mas fuertes que las consideraciones puramente tedticas.
(i bien aun desde este punto de vista podria invocarse el
ejemplo del bono de ahorro norteamericano como redimible
a la vista.)

Cuando México cuente con una Bolsa mas activa y, lo que
es mis importante, cuando los excedentes que el ingreso na-
cional deje sobre ¢l consumo o una corriente fuerte de
inversiones extranjeras, mds estables que los capitales que
durante la guerra buscaron un mero refugio temporal, canali-
ce a través de esa Bolsa o fuera de ella un velumen mayor que
el actual hacia las operaciones en valores, podra pensarse en
que el Banco de México, y como auxiliar de él la Nacional
Financiera, puedan dirigir el mercado de valores en general y
especialmente el de fondos publicos en forma mds flexible y
mis coordinadamente con los otros aspectos de la regulacion
monetatia.

Por hoy, el procedimiento seguido ha sido el Gnico capaz de
permitt, en modesta proporcién si se quiere pero ya no des-
preciable, la colocacion directa o indirecta de valores en el
publico. Es indudable que una parte de esas colocaciones,
como hechas con los fondos transitoriamente ociosos por las
dificultades patra importar, son, ellas también, transitorias; sin
embargo, datos obtenidos revelan que parte de esas inversio-
nes tienen un caracter permanente.
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Independientemente de las operaciones con valores publi-
cos, ¢l Banco de México ha prestado apoyo a las sociedades
financieras encargadas de la promocion industrial, de Ta ma-
nera que se dira en parrafos posteriores.

Con fecha 3 de mayo de 1941, sc expidio la vigente Ley
General de Instituciones de Crédito, que derogd la del 28 de
mayo de 1932, principalmente para poner de acuerdo el fun-
cionamiento de todas las instituciones de crédito con el
Hstatuto del Banco de México de 31 de mavo del mismo afio,
que va fue materia de examen.

Dicha ley es mucho mas sencilla y esquematica que la de
1932. Menos ambiciosa en cuanto a la definicién de los dis-
tintos tipos de operaciones bancarias, conscrva, sin embargo,
la fundamental distincion entre las operaciones de la banca
de deposito y las de la banca de inversion; aquella, manejan-
do principal, aunque no exclusivamente, los recursos liquidos,
v ¢sta encargada de cncauzar y organizar nuestro naciente
mercado de capitales. Ei dato diferenciador, cuya objetividad
se considero que no podia desconocerse, fue el del plazo de
las correspondientes operaciones activas: las que no excedie-
sen como regla general de ciento ochenra dias, y en casos
especiales de un afo, se dejaron a la responsabilidad de la
banca de dep6sito y las otras a las instituciones de inversion a
las gue, también como regla general, se prohibié invadir el
campo de las primeras.

Cuando estaba en preparacion la Ley Bancaria de 1941, que
el Ejecutivo tuvo particular empefio en no someter 2 la con-
sideracion del Congteso sino después de recoger los puntos
de visita de todos los sectores interesados y de modo princi-
pal, como es égico, del bancario, que dio su opinién favorable,
no dejd de expresarse el temor de que, al abandonar el erite-
tio rigido y formalista de la Ley de 1932, reformada en 1936,
la libertad que iba a concederse a la banca pudiera traer la
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congelacién de las carteras o la realizacidn de operaciones
demasiado riesgosas y desacertadas. Este temor derivaba de
una apreciacién superficial que desconocia, por una parte, la
salvaguardia de la liquidez que significa el derecho de elevar
el depésito legal y, por otra, olvidaba que solamente elimi-
nando las trabas formalistas fincadas sobre un anacrénico
concepto de las funciones de dinero causa de un indebido
privilegio de las actividades mercantiles, era posible dirigir
hacia las tareas productivas los recursos absotbidos o crea-
dos por el sistema de crédito.

En otras palabras, el gobierno tuvo confianza en el sentido
de responsabilidad de la banca, pero ademas sabia que, a tra-
vés de la potestad del Banco de México de elevar el encaje
bancario, estaba en sus manos, cuando lo creyera convenien-
te, garantizar por via directa la liquidez de todo el sistema
bancario. Quedé ya explicado que esta previsién no fue in-
fundada.

La banca de inversidn quedd regulada en la Ley de 1941,
siguiendo en general los precedentes establecidos en las leyes
anteriores, aunque con la modificacién importante de con-
vertir en instituciones principales a los bancos hipotecarios.
De esta manera se conservo la clasificaciéon en sociedades
financieras, sociedades de crédito hipotecario, bancos de aho-
rro y sociedades de capitalizacién. Ademads, por una reforma
posterior, los bancos de ahorro pudieron ampliar su campo
de operaciones tanto activas como pasivas.

A las sociedades financieras quedé encomendado, pot una
parte, el crédito a plazo mayor de un afio, dentro del cual se
incluyd, aunque sin necesidad de referencia especial, el de
avio, el refaccionario y el inmobiliario para fines industriales;
por otra patte, la promocién de empresas nuevas, lo que ge-
neralmente han realizado a través de los departamentos
fiduciatios que la mayor patte de ellos tienen y, finalmente,
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las operaciones telacionadas con el mercado de valores y de
capitales. Como operaciones pasivas, ademas de las que puc-
den realizar en forma de crédito con las otras entidades del
sistema bancario, principalmente de la banca de depdsito, se
conservaron los bonos generales y los bonos comerciales, que
con la denominacidon de obligaciones regulaba ya la Ley de
1932

Es preciso reconocer que todavia hay un amplio campo para
el progreso del sistema bancario en cuanto a los procedimien-
tos que debe seguir la banca de inversion para absorber del
publico recursos que canatizar hacia la creacion y el desarro-
llo de las empresas que cada dia en mimero mayor nacen
conforme avanza el proceso de industrializacion de México.

Ll bono general, documento muy peculiar de nuestro dere-
cho bancario, es un titulo impuesto por el grado de desarrollo
del mercado de capitales en el que hay que asignar al inver-
sionista, desde un principio, un rendimiento relatvamente alto.

Cuando nuestro mercado de valores v de capitales se haga
mds fuerte y diversificado y, en una Bolsa mas organizada y
més 4gil recoja un volumen mayor de transacciones y recur-
sos, debe esperarse que el bono general vaya siendo sustituido,
por una parte, mediante la colocacién directa de las acciones
y bonos de las empresas, ya no en vias de experimentacion,
sino solidas y prosperas, y, por la otra, mediante el certificado
de participacién emitdo por instituciones {iduciarias inde-
pendientes, y no, como hasta hoy, ligadas siempre a sociedades
financieras que, como es obvio, no han podido evitar que su
tarea de promocioén prive en muchas ocasiones sobre la sim-
plemente fiduciaria, lo cual ha hecho en realidad del certificado
un bono mas, desnaturzlizandolo en clerto sentido.

La Ley de 1941 considerd que el bono general estaba desti-
nado a alcanzar pronto una difusion pablica similar a la de los
bonas industriales o hipotecarios. Por esto limitd la propor-
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cion en que los créditos a plazo largo derivados de la activi-
dad de las sociedades financieras, aun los relacionados con el
fomento industrial y agticola, pudiesen ser cobertura de los
mismos. Esta limitacién, que irremisiblemente redujo el cam-
po en que los recursos obtenidos a través de la colocacion de
bonos podian impulsar la actividad productiva, fue estableci-
da, en esa época, en salvaguardia de la liquidez de las
instituciones bancarias. En cambio, la propia ley de mayo de
1941 fue acaso demasiado liberal al facultar a las sociedades
financieras para poner indirectamente en circulacion, como
cobertura de sus bonos, acciones de empresas de muy recien-
te promocién, no liquidas por eso mismo y carentes de las
perspectivas de rendimiento inmediato que debian tener para
que las financieras emisoras pudiesen a su turno comprome-
terse con los tomadores de los bonos generales a cubritles un
interés fijo.

Setfa injusto negar el esfuerzo hecho por las sociedades fi-
nancieras para crearse su propio mercado y el éxito obtenido
por muchas de ellas, pero tampoco puede desconocerse que
en general el piblico inversionista, de modo explicable, ha
tendido en los Ultumos afios y tiende todavia a preferir otros
papeles mis conocidos, principalmente los hipotecatios. El
Banco de México, que advirtié pronto la situacién, ofrecié
desde octubre de 1942 absorber en las proporciones que juz-
gara conveniente, bonos generales, y asi lo ha venido haciendo,
primero de modo directo y después, principalmente 2 través
de la Nacional Financiera. Esta medida, que habtia sido im-
posibie dentro de los principios de la Ley del Banco de México
de 19306, y que debe interpretarse como transitoria y excep-
cional por las condiciones anormales en que la economia
mexicana ha vivido en los Gltimos afios, reconocid, una vez
mas, la realidad de que el Estado no puede mantenerse indi-
ferente ante las necesidades que crea el crecimiento del pais y
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que cllo justificaba, ampliamente, dotar de recursos a los or-
ganismos bancarios encargados de atender a esas necesidades,
aun cuando sea con crédito del banco central, a falta de fon-
dos de otro origen.

Sin embargo, convertidos asi tos bonos generales ¢n pro-
porcidn considerable en papeles que absorbe de modo principal
del sistema bancario, y que, todavia mas especificamente van
a las carteras del Banco de México y de la Nacional Financie-
ra, creyé oportuno el Bjecutivo ampliar la proporcion en que
los créditos de fomento industrial v agricola pudiesen ser con-
cedidos por las sociedades financieras y usados por ellas como
cobertura de bonos generales, pero, paralelamente, el gobier-
no constderd que precisaba restringir potencialmente ¢!
derecho de las financieras para usar para los citados fines de
cobertura, acciones todavia no cotzadas en la Bolsa, de em-
presas promovidas por ellas. A ambos propasitos correspondid
¢l Decreto del 12 de febrero de 1946 que reformd, con caric-
ter transitorio, las disposiciones sobre socledades financieras.
Conforme a él, ademas, los bonos generales quedaron excep-
tuados de todo impuesto para estimular su eventual colocacion
en el publico.

El bone comercial, como es sabido, es el método dc
financiamicnto de las ventas en abonos. Papel muy liquido,
generalmente de alto rendimiento y bien apreciado, el Fjecu-
tivo, empero, procurd restringir su emision {(como también lo
hizo, pot ejemplo, la Reserva Federal Americana) en estos
iltimos afios de precios altos y de volimenes mas bien decre-
cientes de mercancias nuevas susceptibles de venderse cn esa
tforma; pero, como es natural, volveran a su normalidad cuando
la situacién a su vez haya variado.

En parrafos anteriores se ha indicado ya que con el tiempo
debe esperarse que el certificado de participacion, emitido
través de fiduciarios independientes, si no sustituya por com-
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pleto el bono general, si lo complemente. Hasta ahora, con
excepcion de los remitidos a través de Nacional Financiera,
de que en lugar por separado se hablard, ha sido relativamen-
te pequefio el desarrollo de este papel, que sin embargo estd
destinado sin duda a desempefiar la funcion tan importante y
sana que en otros paises ha cumplido el fideicomiso de inver-
sion. Cuando la experiencia sobre certificados de participacién
sea mas amplia, probablemente convendra completar la regu-
lacién legislativa de este documento por hoy muy esquematica
y quizi las emisiones que combinen la seguridad de cierto
rendimiento minimo con la posibilidad de ganancias por in-
crementos en las cotizaciones de los valores del fondo comun,

Conviene decir unas palabras sobre el fideicomiso en Méxi-
co. Bsta institucién fue introducida timidamente en la Ley
Bancaria de 1926, peto explicablemente no fue bien com-
prendida en un principio por la preocupacion de encajarla
dentro de las tradiciones de nuestro Derecho Civil. La Ley de
1932 de Titulos y Operaciones de Crédito ya la regulé mejor
y mas ampliamente, confiando con acierto la funcién fiducia-
ria de modo exclusivo a las instituciones de crédito. Empeto,
esta medida saludable detuvo por varios afios el desarrollo
del fideicomiso, pues lo que gand en garantias de seguridad lo
perdié en posibilidades de utilizacién para el publico al ne-
garse la aportacidn tan conveniente en muchos casos y a veces
necesaria del conocimiento especializado para la ejecucton
de los fines perseguidos al constituirse el fideicomiso. Con
este proposito la Ley de mayo de 1941 cre6 los comités técni-
cos o de inversion de fondos como 6rganos auxiliares de las
instituciones fiduciatias, que las descargan de responsabili-
dad si asf lo quiete el fideicomitente y que se han generalizado
mucho en los Gldmos afios.

Es de esperarse que aparte del desarrollo tan peculiar en
México, pues apenas tiene un correlativo parcial en Australia,
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del fideicomiso de fondos puablicos en conexion con la emi-
s16n de valores de Estado, esta institucion se desenvuelva
mejor en actividades privadas. Sintoma de esto ¢s el precepto
de la Ley de Quiebras que encarga el desempefio de las
sindicaturas a las sociedades fiduciarias (aunque, como es cla-
1o, la sindicatura no es juridicamente un fideicomiso). En las
herencias, en la administracion de patrimonios de menores o
de instituciones de utiidad publica, etcétera, mucho podra
hacerse sin duda, si se logra desterrar la viciosa tendencia de
utilizar el fideicomiso mds que por lo que es en si, por las faci-
lidades de documentacién que otorga v a veces, lo que es peor,
para burlar francamente algunas disposiciones legales. No pa-
rece obsticulo para esto la diferencia de tradicion jutidica del
fideicomiso, como lo muestran con elocuencia las venturosas
experiencias de Canada, Panamd y Louisiana, I3 U A

Aun cuando las instituciones de seguros no son institucio-
nes de crédito, si constituyen poderosos instrumentos de
inversion, pues al mismo tiempo que recogen en cantidad
apreciable ahortos del publico asegurado, se ven precisadas,
por la técnica misma del negocio, y por disposicion de la ley,
a constituir reservas que invierten adquiriendo créditos
amortizables a largo plazo. EI 26 de agosto de 1935 se expi-
dio la Ley General de Instituciones de Seguros que actualmente
estd en vigor, cuya caracteristica principal consiste en, ade-
mas de hacer mas rigida la inspeccion del funcionamiento de
las instituciones por parte del Estado, obligar a las empresas
a invertir en el pafs una parte considerable de sus reservas. La
expedicién de la Ley motivé el retiro de la casi totalidad de
las sociedades extranjeras, augurandose ademas un fracaso
la actividad aseguradora nacional, por creerse que se carecia
de los suficientes conocimientos técnicos y relaciones inter-
nacionales para mantener la situacion creada. Sin embargo, la

experiencia demostré que lz vigilancia del gobierno en la for-
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ma estatuida era eficaz para el desarrollo y la estabilidad del
seguro, v se organizaron empresas mexicanas para tomar el lugar
de las extranjeras que se habian retirado, empezando a trabajar
con éxito creciente y logrando, ademas, reaseguros extranjeros
en buenas condiciones, sobre todo con compafiias americanas.

En el afio de 1934, inmediato anterior al de la vigencia de
la Ley, las reservas de las instituciones de seguros llegaron a
$ 41,922,752.00 siendo sus renglones mas importantes los
valores extranjeros y bienes raices, que alcanzaban a
$ 19,016,807.00 y $ 9,663,335.00 respectivamente, mien-
tras que los valores nacionales sélo llegaban a la cantidad de
$ 2,241,182.00.

A partir de la promulgacién de la ley, afio tras afio se registra
un incremento constante tanto en los capitales invertidos en
empresas de seguros como en las reservas de las compafifas.

El Gobierno federal tiene, directamente, el control de una
compafifa de seguros de vida, Seguros de México, S. A, e indt-
rectamente ¢l de una compafiia de seguros de dafios,
Aseguradora Mexicana, S. A, Durante el actual sexenio presi-
dencial los recursos de ambas instituciones se han inctementado
constantemente y su situacion reflejada en sus cuentas de re-
sultados muestra una situacion sélida y prospera.

La Secretaria de Hacienda es auxiliada en su politica de
crédito por un grupo de instituciones nacionales de crédito
que opetan bajo el control directo del gobierno federal y que
se agrupan de modo estrecho alrededor del Banco Central.

A continuacién se hace una resefia de la situacién financie-
ra y de las funciones de cada una de estas instituciones.

NACIONAL FINANCIERA

En el mes de diciembre de 1940, el gobierno federal estimé
necesario reorganizar la institucion denominada Nacional Fi-
nanciera con los siguientes fines:
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1. Promover y auxiliar financieramente a empresas destina-
das a la produccion, principalmente aquellas que por lo costoso
de su financiamiento y la incertidumbre o lentitud de sus re-
sultados no atrafan a la iniciativa privada, como a las
directamente proyectadas por los particulares;

2. Formar un mercado nacional de valores canalizando la
inversion de los ahorros de los particulares hacia los valores
publicos v a los necesarios para la industrializacion del pais;

3. Actuar como agente financicro del gobierno federal.
Puede afirmarse que la Nacional Financiera ha satisfecho las
finalidades de su reorganizacién vy, asi, desde 1941 las empre-
sas que con antetioridad no habian podido establecerse en la
Republica porque demandaban la inversion de fuertes capita-
les, han sido promovidas directa o conjuntamente con intereses
privados por esa institucion. Del 19 de enero de 1941 a la
fecha, la Nacional Financiera ha hecho las siguientes aporta-
ciones principales a la industria nacional:

1. Altos Hornos de México, S. A., $ 75,000,000 para la
instalaciéon de una industria siderargica en Monclova,
Coahuila;

II. Industria Eléctrica de México, S. A., § 27,000,000 para
la instalacién de una planta para fabricar articulos eléctri-
cos;
111. Nueva Compafiia Eléctrica Chapala, §. A
$ 24,000,000 para los proyectos hidroeléctricos de Puen-
te Grande, Juntas y Colimilla;

IV. Compafiia Industrial de Atenquique, S. A
$ 11,000,000 para la instalacién de una planta productora
de papel;

V. Guanos y Fertilizantes de México, S. A, $ 10,000,000
destinados a la resolucidn del problema de los fertilizan-
tes en la Republica;
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VI. Industtia del Cemento (Compafila Mexicana de Ce-
mentos Apasco, S. A., Cementos Portland del Bajio, S.A,,
Cementos Guadalajara, S A., Cementos QOaxaca, S. A,
Cementos Portland Moctezurna, S. A)) mas de § 13,000,000;
VII. Carbonifera Unida de Palau, 5. A., $ 4,500,000 para
capacitatla en Ja debida explotacién de las minas de Palau;
VIIL Industria Azucarera (Centrales Sanalona y Guayalejo,
Ingenio de Tamazula, etcétera) § 65,000,000 entre créditos
concedidos y pendientes de ejercicio, debiendo aumentar-
se la cifra de § 9,500,000 otorgados para realizar la
organizacion del Ingenio del Mante;

IX. Industria Textil (Nuevas Fibras Calpulalpan, Nuevas
Fibras Textiles, S. A., etcétera) $ 3,000,000,

X. Industria Empacadora de Productos Alimenticios
(Empacadoras Calidad, S. A)) § 2,000,000;

XI. Industrias diversas y de transformacién (cinematogra-
fica, vidriera, etc.) $10,000,00;

XILIndusttia petrolera, $ 75,000,000 entre otros fines para
la instalacién de la planta de gasolina de 100 octano en
Azcapotzalco;

X111, Ferrocarriles Nacionales de México, 15,000,000 dola-
res para la adquisicion de equipo;

X1V. Comision Federal de Electricidad, 20,000,000 déla-
res para la adquisicidn de maquinaria generadora de energfa
eléctrica;

XV. Constructores de caminos nacionales, § 20,000,000 para
la adquisicidén de equipo.

XVI. Industrias de fibras artificiales, principalmente rayon
(Celanese Mexicana, S. A. y Viscosa, S. A) directamente o
por cuenta del gobierno federal § 27,000,000. No se enu-
meran otras inversiones de menot cuantia.

XVIL Cobres de México, mis de $ 2,000,000 para instalar
la primera planta de cobre electrolitico en el pafs.



Para proveer al financiamiento de las empresas antes enume-
radas, la Nacional Financiera ha obtenido del Export Import
Bank of Washington diversos créditos que, en total, ascien-
den a 63,000,000 ddlares, que han permitido la adquisicion
de maquinaria para las industrias, sin disponer de las reservas
en dolares del Banco de México y, asimismo, capacitar al go-
bierno federal para la realizacion de obras industriales de
interés nacional, como las de electrificacion y rehabilitacion
de ferrocarriles v petrdleos. De esta suma restan por utilizar
38,500,000 ddlares.

Por lo que respecta a la intervencion de la Nacional Finan-
ciera para la formacion de un mercado de valores, la institucidn
ha tenido y tiene una influencia decisiva en la formacién y
regulacion de dicho mercado.

Mientras en el afio de 1940 el movimiento de valores publi-
cos ascendio a §$45,000,000, en 1945 llegd a § 1,754,000,000
y en el periodo 1941-1945 subid a $7,877,000,000. El movi-
miento de valores hipotecarios ¢ industriales que en 1940 fuc
de 816,000,000, en 1945 llegd a $1,627,000,000 y en ¢l pe-
riodo de 1941-1945 alcanzé a $5,158,000,000. El movimiento
de valores bancarios y de seguros que en 1940 fue de
$7,000,000, en 1945 subidé a $84,000,000 y en el periodo
1941-1945 llegd a $287,000,000.

Por otra patte, es la primera institucidon dentro del pais que
en el curso de cinco afios ha podido colocar entre ¢l publico
mexicano Certificados de Participacidn con valor nominal
original de $ 266,000,000, titulos financieros ddlares por va-
lor de 12,000,000 dolares y otros titulos financieros con un
valor total de § 11,450,000, La aceptacion por el piblico de
los titulos emitidos por la Nacional Financiera permitio por
primera vez aportar sumas muy considerables a industrias que,
por la magnitud de recursos que demandaban, no habian po-
dido establecerse, y ello sin necesidad de recurrir al Banco
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Central, sino disponiendo de los fondos que hasta entonces
habfan permanecido inactivos.

En cuanto a las emisiones de Bonos de los Estados, bastara
recordar que hasta 1940 dichos valores no tenfan aceptacion
en el publico y en algunos casos bonos garantizados con im-
puestos federales llegaron a colocarse a menos del 70 por
ciento de su valor nominal y actualmente circulan en el met-
cado de valores muy cercanos a la par.

Ademds de lo anterior, el apoyo de Ia Nacional Financiera a
las sociedades financieras del pais es decidido y constante para
permitir a dichas instituciones el financiamiento de industrias.

Banco NAcioNAL DE COMERCIO EXTERIOR

A fines de 1940 la guerra habia alterado sensiblemente las
condiciones normales del comercio internacional; en conse-
cuencia, los programas tealizados en la organizacion de las
exportaciones y aun en la produccién de algunos articulos
que constitufan renglones importantes de nuestro comercio
exteriot, perdieron en gran patte su significacion y eficacia y,
al mismo tlempo, se desvanecicron las posibilidades de conti-
nuar esa labor en vista de la desorganizacion de los canales
de comercio y la incertidumbre de los mercados.

Las funciones del Banco Nacional de Cometcio Exterior
tuvicron que sufrir, necesariamente, un cambio en su original
concepcidn, para ajustarse en lo posible a la nueva situacidén
creada. Por otra parte, y, a la vez, se estimé conveniente, por
razones de interés general, que el Banco encaminara sus acti-
vidades a abordar aquellos problemas que habfan sido creados
precisamente por ¢l desajuste suftrido en nuestto comercio
con el extranjero a causa de la guerra.

El Banco Nacional de Comercio Exterior ha venido dando
el financiamiento necesario para las operaciones que a través
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de diversas entidades sc han realizado con ¢! proposito de
influir favorablemente cn los precios de ardeulos de primera
necesidad o de gran importancia en nuestra economia,

Hstas operaciones se han relacionado principalmente con las
compras en el pals y con las importaciones de arroz, aceites y
grasas, tgo y hatina, maiz, frijol, azticar y otros productos de me-
nor importancia. Ademas, se ha financiado el programa del gobiemo
federal respecto al algoddn, cuya finalidad fue manejar los exce-
dentes de las cosechas de esta fibra de los afios de 1943 y 1944,
como medio de sostencr precios remunerativos a los agricultores.
Asimismo son importantes los créditos concedidos para proteger
los precios del café en los mercados rurales, y mejorar los términos
de la contratacion de la venta de este grano en ¢l extranjero.

Debido a las restricciones impuestas por diversos paises i
la exportacion de determinados articulos, y como consccucn-
cia también de las dificultades de transporte que han
prevalecido y que fueron extremadamente criticas en algunas
épocas, México no podia ni puede aun cubrir la deficiencia de
su produccion en ciertos renglones cuyo fomento era indis-
pensable, de manera que se considerd de capital interés
impartir crédito con este objeto. Por ello y en vista de
explicables reticencias de parte de la banca privada para 1r en
auxilio de la agricultura, el Banco ha venido concediendo cré-
ditos a los sectores que otras instituciones especializadas del
Estado no podian cubrir. Con tal fin ha actuado a través de
instituciones bancarias y financieras filiales que han creado o
controlado, v por conducto de instituciones de crédito priva-
das que han aceptado financiar explotaciones agricolas
ubicadas en las zonas en que cllas operan.

Es también muy importante el volumen de crédito conce-
dido por el Banco Nacional de Comercio Exterior, a través
del Banco Nacional de Crédito Ejidal, para intensificar y
ampliar el cultivo en los ejidos.
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El importe total de los préstamos concedidos para ¢l fo-
mento de la produccién, especialmente la agricola, en los
ultimos afios, ha fluctuado alrededor de 291 millones de pe-
sos, y pata la explotacién de los ejidos se han suministrado
anualmente cantidades que ascienden a 60 millones.

Independientemente de los créditos que con los fines que
se indican ha otorgado el Banco, éste ha concedido présta-
mos para la importacién de diversos articulos, especialmente
de aquellos cuya introduccién al pais y distribucion en €l se
hallan sujetos a regimenes establecidos por el Estado por ra-
zones de interés general. Entre esas importaciones se cuentan
las de papel, cacao, productos quimicos necesarios para la
agricultura y maquinaria. Los créditos comerciales dentro de
los cuales se hallan los que se relacionan con las operaciones
a que antes aludimos, han fluctuado, en los Gltimos afios, al-
rededor de 272 millones de pesos.

El volumen total de crédito concedido durante el quinquenio
1941-1945 ascendié a 1,492 millones de pesos, y las recupera-
ciones en el mismo periodo a 1,196 millones, diferencia
representada por créditos no vencidos. El promedio de créditos
concedidos por afio es de 298 millones; sin embargo, si se consi-
dera exclusivamente el monto de las operaciones de los tres
ultimos ejercicios, dicho promedio se eleva a 416 millones.

El Banco inicié sus operaciones el 1° de julio de 1937 con
un capital de § 6,424,800. Al 31 de diciembre de 1940 el
capital se habia elevado a § 7,010,119.27 y se habfan creado
reservas que en conjunto sumaban § 1,664,188.46. Segin
balanza al dia dltimo de diciembre de 1945, el capital ascen-
dia a § 8,563,500 y las reservas a la suma de $14,732,576.34
que representaban el 172 por ciento del capital. El total de
recursos propios, capital y reservas, con que actualmente
cuenta la institucidn, representa el 362 por ciento del capital
con que inici6 sus operaciones.
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Las utilidades obtenidas hasta 1940, inclusive, eran de
$ 3.966,794.03 y las correspondientes al quinquenio de 1941-
1945 ascendian a § 23.434,885.20, lo que hace un total de
$ 27.401,679.23. De estas utilidades, después de cubrir los
impuestos que las gravan, se han constituido las reservas a
gue antes se hace referencia y se han pagado dividendos a
razén de sels por ciento hasta ¢l afio de 1943 y de siete por
clento a partir del siguiente.

Ingresos y egresos

Los ingresos del erario federal durante el dltimo sexenio reve-
fan una tendencia ascendente ininterrumpida:

Aios Millones de pesos

1941 668
1942 751
1943 1,092
1944 1,295
1945 1,403
1946 t,500%

Este fendmeno obedece a varias causas. En primer lugar, es
revelador de una muy intensa actividad econdmica del pais
durante ese periodo, consecuencia a su vez, por una parte,
del vasto programa de obras publicas, y, en general, de inver-
siones estatales iniciado durante el gobierno del senor General
don Lizaro Cardenas, y después, de las repercusiones que en
la economia mexicana tuvo el conflicto mundial. El aumento
tan considerable, lo mismo en ¢l precio que en volumen de
nuestras exportaciones, y la reduccidén comparativa de nues-

*Dato estimado,
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tras importaciones a partir de 1942, hechos que, combina-
dos, aceleraron el crecimiento de los saldos favorables de nuestra
balanza de pagos y cotrelativamente de nuestra circulacién mo-
netaria, provocaron un auge general en los negocios que tuvo
que reflejarse de modo necesario en los arbitrios publicos.

El examen de la forma como se descomponen en los ultimos
afios los ingresos nacionales muestra hasta qué punto se ha avan-
zado en la consecucién de una saludable finalidad: disminuir, en
lo posible, la incidencia del comercio exterior sobre nuestras ren-
tas publicas, con lo que se da a éstas mayor estabilidad.

Efectivamente, los impuestos que gravan al comercio exte-
tior (entre los que se incluyen, ademas de los de importacion
y exportacién, los que gravan la exportacién de recursos na-
turales, porque recaen casi todos sobre articulos que en su
mayor parte se destinan a la exportacién) han ido descen-
diendo en importancia con respecto al total de ingresos, pues

en 1941 constituyeron el 37% del total,

en 1942 » el 31% del total
en 1943 " el 29% del total
en 1944 s el 25% del total
en 1945 » el 27% del total
y en 1946 " el 25% del total

En cambio, el impuesto sobre la renta ha aumentado su
importancia relativa:

en 1941 representd el 10% de los ingresos totales

en 1942 el 12% de los ingresos totales
en 1943 |, el 24% de los ingresos totales
en 1944, el 27% de los ingresos totales
en 1945 |, el 23% de los ingresos totales

y en 1946 probablemente el 28% de los ingresos totales.
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Hubo que Jevantat modcradamente ciertas cuotas que se de-
tallaran enseguida al hablar en particular de cada uno de los
unpuestos, pero se procurd siempre, por un lado, no agravar la
situacion de los grupos de ingresos fijos que mis han venido pade-
crendo con la elevacion de los precios, v, por otro, seguir el principio
tantas veces declarado por los diversos regimenes tevolucionarios
que se han sucedido en el poder, de dar primacia a los impucstos
directos sobre los indirectos que, aunque de mas facil recauda-
¢idn, son Injustos, regresivos, agravan las desigualdades soctales v
son propios de sistemas fiscales anticuados y deficientes. Mientras
en 1931 los impuestos ndirectos representaban aproximadamen-
te ¢l 72 por ciento del total de ingresos y los impuestos directos el
sicte por cento, en 1944 los promeros habian bajado al 43 por
clento y subido los segundos al 29 por ciento.

Por otra parte, durante cl perodo de 1941-1946, el sistema fis-
cal mexicano continud su desarrollo hacia formas de tributacion
mas modernas y adecuadas a los propositos ya anotados de procurar
dismunuir las repercusiones de factores exteriores sobre nuestra eco-
nomia, Mientras hace veinte anos, durante el petiodo 1921-1925, la
mayor parte de los ingresos del erario provenian de los impucstos
sobte el petroleo, la mineria, el comercio exterior y, entre los impues-
tos intetiores, y el del imbre, hoy proviene de los impuestos sobre la
renta y la industda, habiéndose reducido la significacion de los im-
puestos al petréleo v a la minedda en una enomme proporcion con
respecto al total de ingresos, lo que quiere decr que nuestro pais
depende cada vez menos de sus industnas extracdvas.

El impuesto sobre la renta, creado el afio de 1925 como una de
las prncipales modificaciones que ¢l régimen revolucionario in-
trodujo en nuestro sisterna fiscal, se ha convertido hoy en el renglon
principal de ingresos en sustitucion del tradicional del comercio
cxterior. Si fijamos la recaudacton de este impuesto el ario 1941
igual a 100, tenemos los siguientes indices de incremento para
los otros cinco afios:
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Aviios Recaudacion en % de anmento
millones de pesos respecto a 1947

1941 55 100
1942 77 140
1943 217 395
1944 302 549
1945 308 560
1946 330 600

La causa fundamental de ese importante incremento de las
tecaudaciones del impuesto sobre la renta radica en el desa-
rrollo de Ia actividad econémica general, aunque también, en
cierta medida, en la elevacion de algunas cuotas. Asi, por ejem-
plo, al derogarse el impuesto sobre el superprovecho que
rendfa aproximadamente 15 millones de pesos anuales, y con
objeto de repartir entre mayor nimero de causantes la carga
tributaria, se elevaron, en diciembre de 1941 y posteriormen-
te, en enero de 1943, las cuotas de las cédulas I, IT y III que
gravan las utlidades derivadas de la expropiacién de nego-
cios comerciales, industriales o agricolas (cédula I); las
procedentes de intereses, dividendos, rentas, regalias, parti-
cipaciones, etcétera (cédula II), y las que provienen de
participaciones derivadas de la explotacién del subsuelo o de
concesiones otorgadas por el Estado (cédula III). La cuota
méxima para la cédula I subi6 del 20 al 30 por ciento; para la
cédula II del 26.5 al 33.1 por ciento y para la cédula III del 33
al 41.2 por ciento. A esto hay que agregar el establecimiento
de un nuevo concepto de gravamen en la cédula II, el im-
puesto sobte dividendos, que aumentd la recaudacién de esta
cédula en cerca de 36 millones de pesos en 1943 y que, ade-
mas, doblé la importancia relativa de las recaudaciones de
esta cédula en comparacién con las otras. En marzo de 1945
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se amplié el concepto de gravamen de este impuesto sobre
dividendos, haciéndolo abarcar a toda clase de sociedades y
no sélo a las constituidas por acciones. También en enero de
1943 se restablecié —para las causantes empresas— el impues-
to sobre rentas de inmucbles en la cédula I

Hasta hoy, por dificultades técnicas principalmente que no
permittfan un contro! adecuado, el impuesto sobte la renta
sigue siendo un tributo cedular. Debe esperatse, sin embargo,
que en el futuro pueda llegar a transformdrsele en un impuesto
global, lo que permitira que sin la elevacion de las cuotas los
rendimientos por este capitulo crezean ¢n forma mas conside-
rable v con respeto estricto al priacipio de la capacidad
conttibutiva. Debido a este vacio de nuestra legislacion, algu-
nas de las ganancias de mayor volumen logradas en afios
recientes, como por ejemplo las derivadas de operaciones con
bienes raices, no han rendido al Estado la contribucidon que
hubiese sido justo esperar de ellas. Asi como tampoco las obte-
nidas por las ventas de empresas o de participaciones en ellas.

Los impuestos a la industria han crecido también en forma
muy importante durante el sexenio que se viene comentando.
Después de las recaudaciones del impuesto sobre la renta, es
el renglén de ingresos que mavor incremento experimento
durante el petiodo, segun puede verse por las cifras siguten-
tes, que no incluyen las cantidades otorgadas como subsidios:

Aros  Millones de pesos Yo de increments con
yelacion a 1947

1941 86 100
1942 130 151
1943 148 172
1944 217 252
1945 256 298
1946 250 291
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Las causas de esta tendencia ascendente en las recaudacio-
nes por impuestos a la industria son, en términos generales,
las mismas que han sido ya enunciadas como razén del au-
mento general de los ingresos del Estado pero, naturalmente,
existen motivos especiales para cada impuesto en particular.

En algunos casos, como en el del impuesto del 10 por cien-
to sobre las entradas brutas de los ferrocarriles y empresas
anexas, que tuvo un aumento de mas de 500 por ciento en los
primeros cinco afios, al subir de ocho millones de recauda-
cién en 1941, a 43 en 1945, el incremento se debio al enorme
aumento del trifico ferrocarrilero motivado por las restric-
ciones que la guerra impuso al maritimo y al de camiones por
carretera, asf como por ¢l aumentao del volumen de mercan-
cias que ¢l mismo conflicto obligd a transportar.

En otros casos, como en el del impuesto del 10 por ciento
sobre el consumo de energia eléctrica, que se destina al pro-
grama de electrificacion del pais, la recaudacion aumenta por
una parte, cuando el consumo se incrementa, como ha suce-
dido durante el petiodo que se considera, en el que el
aprovechamiento de energia eléctrica por parte de la indus-
tria y el comercio ha crecido fuertemente en igual forma que
el establecimiento de nuevas plantas generadotas, y, por otra,
cuando se elevan las tarifas del precio de la energia eléctrica,
como sucedid en 1945. El producto de este impuesto subid
de 10 millones en 1941 a 17 en 1945,

En otros impuestos el incremento se debe a perfecciona-
miento de las formas de recaudacidn, como en el caso del
impuesto sobre cerillos y fésforos.

En el caso del impuesto sobre alcoholes, aguardientes y
mieles incristalizables el aumento de la recaudacion se debioé
fundamentalmente a una mayor produccién provocada por el
incremento de las exportaciones en los afios de 1943 y 1944
¥, en parte también, a algunas variaciones de las cuotas, En
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cambio, la recaudacion se redujo en 1945 y probablemente
también en 1946 porque la exportacion de licores se ha sus-
pendido y porque se han reducido las cuotas del impuesto.

E! impuesto sobre consumo de gasolina y otros productos
ligeros del petrdleo, y el de tabacos, subieron de 29 miilones
en 1941 a 74 millones en 1945 v de 21 2 45 millones, respec-
tivamente, como consecuencia légica del mayor consumo que
hoy se hace de estos productos v en parte, también, como
resultado de algunos aumentos en las cuotas. El rendimiento
del impuesto sobre cerveza sc duplicd de 1941 a 1945 de 8 a
16 millones como resultado del crecimiento del consumo y
de la exportacion.

La recaudacion pot concepto del impuesto al azicar es la
Gnica que no ha aumentado cn virtud de que el gobierno ha
tenido que subsidiar a esta industria con cl objeto de alentarla
a aumentar la produccién que hasta la fecha no ha sido sufi-
clente para satisfacer el consumo del pais.

Los tenglones que se refieren a los impuestos sobre el agua-
miel y los productos de su fermentacién y sobre las
explotaciones forestales acusaron un aumento que debe con-
stderarse como normal.

Se crearon dos nuevos impuestos: ¢l del anhidrido carboni-
co que pagan los fabricantes de aguas gascosas y que ha
producido un rendimiento de cerca de dos millones anuales
de pesos, v el que grava la industria de hilados y tejidos, que
tiene las caracteristicas de un impuesto de derrama cuya re-
caudacién minima anual debe ser de 10 millones de pesos.
Cada cmpresa se obliga a pagar una cuota fija de acuerdo con las
unidades de trabajo que posee y también de acuerdo con
la clase de articulo que elabora. No era ésta la forma en que
el Estado proyectd gravar esta industria, pero la acepto, ac-
cedicndo a la peticién hecha por los mismos industriales y de
acuerdo con su politica de colaboracién con todos los secto-
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res, a pesar de que, durante el petiodo bélico, esta rama in-
dustrial proporcioné buenas utilidades.

Los tradicionales impuestos al comercio exterior, aunque no
ocupan va el primer lugar, siguen figurando en la Hacienda
Pdblica mexicana entre las principales fuentes de recaudacién.

A partir de 1932 las recaudaciones por concepto de impot-
taciones acusan una tendencia francamente ascendente con
pequerfios periodos de receso como el comprendido precisa-
mente en el sexenio 1941-1946 y que tuvo su origen en las
condiciones creadas por el conflicto armado. Las recaudacio-
nes de este renglén en el sexenio acusan primero un periodo
de descenso; en 1941 fueron de 141 millones de pesos, en
1942 de 101 y en 1943 de 98. A partir de entonces reanudan
su marcha ascensional, pues en 1944 se elevan a 132 millo-
nes, en 1945 a 161 y se estima que para 1946 alcancen la
cifra de 165 millones.

Aunque los rendimientos de este impuesto han venido cre-
ciendo en nimeros absolutos, su importancia en relacién con
los demds renglones de ingresos ha descendido en 1941 re-
presentaron el 21 por ciento de la recaudacién total, en 1942
el 13 por ciento, en 1943 el nueve por ciento, en 1944 el 10
por ciento, en 1945 el 12 por ciento y en 1946 probablemente
representen esta misma propotcién. Hemos explicado ya bre-
vemente la razén de esta disminucion relativa de todos los
renglones del cometcio exterior.

En cuanto a la politica que el Gobierno federal ha seguido en
materia de aranceles puede decirse que, en general, ha tenido a
evitar la necesidad de importar articulos susceptibles de ser
elaborados en el pais para el consumo interno; la proteccién no
ha sido en ningiin caso exagerada, sino que se ha encaminado
mas bien hacia un proteccionismo racional y moderado que
tenga en cuenta también los intereses del consumidor.
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En forma mis particular esta politica estuvo siempre orten-
tada a lograr los siguientes objetivos: la reduccién de
impuestos a las materias primas de importacion necesaria,
como en el caso de! acido maleico, el bromo, ¢l potasio, el
sodio, y otros muchos articulos; a facilitar la obtencion de
articulos indispensables para la vida provocando el aprove-
chamiento de nuestros productos animales y vegetales para
su transformacién y conservacion; a desarrollar todas las ac-
tividades conexas a la minerfa; a impulsar la industria
sidertrgica para obtener la fabricacién de productos secun-
darios que favorezcan la instalacidn en el pais de plantas para
producir maquinaria y aparatos para la agricultura y la indus-
tria; asi como herramientas de mano y mecénicas, necesarias
para talleres especializados; a lograr igual impulso para las
industrias de los demas metales, del vidrio y del cristal, de la
cerdmica vy la porcelana, de la artisela, del cemento, etcétera;
a impulsar Jas industrias quimicas que fabrican materias pri-
mas necesatias para otras industrias de transformacion, como
las productoras de sosa cdustica y otros articulos derivados
de la industria del cloro y de la transformacién de la sal co-
mun, la del icido sulfiirico, Ia de 1a destilacion de maderas, la
dc la hulia, etcétera, Respecto a los productos manufactura-
dos, la misma politica estuvo orientada en primer lugar a
facilitar el uso de los mismos con el objeto de incrementar el
consumo, para después estudiar cuotas diferenciales tendien-
do a favorecer las operaciones mas sencillas de acabado,
montaje, etcétera, de los productos semielaborados, exten-
diendo sucesivamente la proteccién a pasos mas avanzados
de la fabricacion y siempre con el propésito de ilegar a inte-
grar totalmente las industrias respectivas.

La politica arancelaria ha tenido, ademas, a facilitar 1a im-
portacidn de los elementos necesarios para la subsistencia, a
fin de combatir el alza de los precios. Sc ha cuidado siempre
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que los beneficios de la proteccion no se traduzean, como ge-
neralmente se cree, en igual elevacién de precios, sino que, y es
satisfactorio decitlo, en la mayoria de los casos, los niveles de
precios, sino que, y es satisfactorio decirlo, en la mayoria de los
casos, los niveles de precios han resultado inferiotes a los que
prevalecfan antes de que las industrias fueran protegidas.

En términos generales, la proteccidén ha venido decrecien-
do en los tltimos doce o trece aflos como una consecuencia
de la elevacién de los precios, pues como nuestro sistema
arancelario es por unidad, principalmente por peso, y las cuo-
tas en casi todos los casos han seguido siendo las mismas, no
obstante que el valor de las mercancias se ha elevado consi-
derablemente, el resultado ha sido pricticamente una
reduccién de la imposicién ad valorem.

Si compartamos las cifras del valor de las importaciones
con las recaudaciones por impuestos a esas mismas importa-
ciones, observamos que cada vez se han ido gravando en
menot proposcion las mercancias trafdas del extranjero. Mien-
tras en 1932 una importacion de 180 millones de pesos dio una
recaudacion de 54 millones, es decir, el 30 por ciento del valor de
las importaciones, en 1945 la importacién de 1,600 millones pro-
dujo 146 millones, es decir, sélo el nueve por ciento de su valor.

Todo esto significa que la importancia de nuestros arance-
les se ha reducido sensiblemente frente 2 la de los pafses que
tienen sistemas ad valorem. Dadas las nuevas condiciones y
problemas que la posguerra presenta para nuestro desenvol-
vimiento econdmico, entre los cuales figuran en forma
prominente los que se refieren a nuestro comercio exterior en
relacién con una posible industrializacion del pais, se hara
seguramente necesario mantener una constante observacion
sobre nuestros aranceles para sujetarlos a las necesidades y
conveniencias que presente la nueva situacion.
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El producto del impuesto sobre las exportaciones, excluyendo
las cantidades que se recaudan sélo virtualmente, puesto que
son otorgadas en la forma de subsidios, acusé de 1941 a 1946 un
movimiento opuesto al del rendimiento de los impuestos 2 Ia
importacion. Mientras éste decrecid en los afios de la guerra para
volver a incrementarse al terminar ¢l conflicto, el de las exporta-
clones se elevé durante los afios de 1942 y 1943 para decaer un
poco en los afios subsiguientes. De 41 millones de recaudacion
en 1941 se pasé a 65 millones de 1942, 2 125 en 1943 para bajar
en 1944 a 97 y recuperarse un poco en 1945 con 114 millones.

En algunos casos se han usado las cuotas con ¢l proposito
de impedir la salida de e¢lementos necesarios para la econo-
mia del pafs. Basado en esta consideracion el Ejecutivo estima
pertinente elevar los impuestos de explotacion de diversos
productos alimenticios de consumo nccesario, para evitar su
escasez en el pals, y autorizar, en algunos otros la introduc-
cién libre de impuestos, de articulos en que nuestra produccion
ha venido siendo insuficiente.

En otros casos, se ha usado el arancel de exportacion para
fomentar el uso de determinadas materias nacionales o para crear
un aliciente en favor de la exportacion de los productos mas
elaborados, mejor seleccionados, o en general, de aquellos que
Henen mayor aceptacion en los mercados extranjeros.

Finalmente, en la mayor parte de los casos, los impuestos aran-
celarios a la exportacidn tienen, casi en su totalidad, puramente
una finatidad de regulacién econodmica, pues se recaudan sélo
virtualmente en vista de que son devueltos en forma de subsi-
dios st se llenan determinados requisitos, con ¢l objecto de
encauzar la exportacién por derroteros en que los productores
obtengan mayotes beneficios, ya sca evitando intermediarios, u
organizando la explotacton para evitar la competencia que s¢
hacian entre sf los mismos productorcs.
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El impuesto del 12 por ciento sobre el aforo de los productos
que se exporten fue establecido con el objeto de que el Estado
participara en las ganancias que los explotadores obtuvieran del
beneficio cambiario detivado de la depreciacién que el peso
mexicano tuvo frente al délar a pardr del afio de 1938, Desde
entonces, las recaudaciones por este concepto han venido au-
mentando paulatinamente; en 1941 fueron de 38 millones, en
1942 de 72, en 1943 de 108, en 1944 de 100 y en 1945 de 106.
Aunque hasta cierto punto es verdad que el impuesto del aforo
ha venido dejando de ser una participacion del Estado en el be-
neficio cambiario para irse convirtiendo mas bien en una simple
carga fiscal, también es clerto que si nuestras exportaciones tu-
vieron un fuerte desarrollo durante la guerra, con ganancias
importantes, el pais requerfa también, por el estado de guerra en
que se encontraba, de una mayor participacién del Fisco en los
ingresos derivados de esa actividad econdmica. Ahora bien, esta
mayor participacion realizada a través del impuesto de aforo, en
las ganancias de la exportacién, no ha significado, de ningiin modo,
una restriccién en esta actividad, pues ella ha seguido su tenden-
cia ascendente iniciada desde el afio de 1932 como se demuestra
con las cifras siguientes que, en millones de pesos, expresan el
valor de las exportaciones anuales realizadas desde 1932:

Arios Valores de Aiios Valores de

las exportaciones lar exportaciones
1932 305 1939 914
1933 365 1940 960
1934 644 1941 730
1935 750 1943 1,130
1936 775 1944 1,047
1937 892 1945 1,333
1938 838

Hay que apuntar que es muy posible que estas cifras estadisticas
puedan acusar errores de menos en un 20 por ciento como mini-
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mo, pues es sabido que se basan en los datos que los causantes
presentan en sus declaraciones y que tienden a reducir el valor
real de los productos, con el objeto de eludir o disminuir ciertos
gravimenes como el del impuesto del timbre o ¢f de la renta.
Investigaciones realizadas en particular con algunos articulos de
exportacion, asi fo han confirmado.

1l otro renglon de ingresos, que en su parte principal puede
considerarse como proveniente de gravamenes a articulos que
en casi su totalidad se destinan a la exportacion, es el de los
impuestos a la explotacion de recursos naturales cuyo desarrollo
en los dltimos afios fue también hacia el alza en las recaudacio-
nes. De 32 millones recaudados en 1941 los ingresos por este
concepto subicron sucesivamente durante 1942, 1943 1944 v
1945 2 42, 45, 62, v 70 millones, respecivamente, muentras que
para 1946 se estima que la recaudacion bajard a 56 millones.

Los incisos principales de esta fraccion de la Ley de Ingre-
s0s son os que gravan la produccion de metales y compuestos
metalicos y, a partir de 1943 en gue se establecio, ¢l impuesto
de emergencia sobre la produccién de plata, La recaudacion
por estos dos conceptos ha sido de 1941 a 1945, de 24, 30,
40, 53 y 54 millones o sea aproximadamente poco mas de las
dos terceras partes de las recaudaciones totales de los im-
puestos sobre la explotacién de recursos naturales.

l.as cansas principales de estos incrementos c¢n la recauda-
cion son, aparte de las va analizadas, el alza de precio de los
principales metales con motivo de la demanda bélica, 1a crea-
cion del impuesto suplementario al oro y la reapertura de
fundos mineros que anteriormente no se trabajaban por
incosteabilidad en la produccidn, pero que las exigencias in-
eludibles del conflicto bélico volvieron a poner dentro de
mdrgenes de costeabilidad.

Las recaudaciones del impuesto sobre produccion de petréleo
y exportacion y el del 10 por ciento adicional v dos por clento
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para las juntas de mejoras sobre los mismos conceptos se reduje-
ron, sobre todo en 1941 a 1943, como consecuencia de la
disminucién en la exportacion de este importante producto.

Uno de los impuestos m4s antiguos de nuestro sistema fis-
cal, el impuesto del timbre, es ¢l que ha aumentado con mayor
regularidad durante el sexenio 1941-1946: 53 millones pro-
dujo en 1941; 62 en 1942; en 1943, 79; llegé a 90 en 1944 y
a 102 en 1945, esperindose que para 1946 alcance una re-
caudacion de 119 millones.

Consecuente el Gobierno con su politica de industrializa-
cién, expidié en 1941 la Ley de Industrias de Transformacion
que fue sustituida en 1946 por la Ley de Fomento de Indus-
trias de Transformacién cuyo objeto primordial es el de
fomentar y desarrollar las industrias nuevas y necesatias.

Hasta febrero de 1946 se habian establecido al amparo de
esta ley, 432 industrias en las que se habfan empleado cerca
de 25,000 trabajadores entre técnicos y obreros e invertido
alrededor de 300 millones de pesos.

Los egresos realizados por el Gobierno federal han seguido
también el mismo curso que los ingresos. Han aumentado
durante el quinquenio de 1940 a 1945 en mas del 100 por
ciento. He aqui en nimeros cerrados el monto anual de las
erogaciones del Estado:

Arsos Millones Ados  Millones
de pesos de pesos
1941 - 705 1944 - 1,453
1942 - 865 1945 - 1,568'
1943 - 1,109 1946 - 1,202%
' Datos provisionales.
?Datos presupuestales.
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El presupuesto de la Defensa y el de la Marina aumentaron
de 133 millones en 1941 a 246 en 1945 y los de caricter
marcadamente administrative, como son los de los Poderes
Legistativo, Ejecutivo v ludicial, asi como los de Comunica-
ciones, Relaciones y Procuraduria que en 1941 sumaren 37
millones, subieron Gnicamente 8 millones en los cinco afios.
Los ramos de Educacidn, Salubridad v Asistencia y de Asun-
tos Indigenas, cuya importancia social es obvia, duplicaron
sus asignactones presupuestales, pues pasaron de 120 millo-
nes ¢n 1941, a2 255 millones en 1945.

Durante cl periodo presidencial que se resefia, los gastos
publicos se han podido realizar con los ingresos normales que
el erario ha obtenido a titulo de impuestos, derechos y apro-
vechamientos, con el producto de los empréstitos colocados
tarito en el publico como en los bancos y con los créditos de
que se ha hablado en el curso de esta exposicion. En ese sen-
tido puede afirmarse que en los ejercicios comprendidos en
el actual petiodo, los presupuestos han estado equilibrados,
pues como ya se explico, las cantddades obtenidas a crédito,
han servido para financiar en parte bienes productivos de
capital. Sin embargo, todos los anos el Banco de México ha
absorbido Bonos de Tesorerfa a corto plazo para cubrir defi-
cientes transitorios o bien para hacer frente a pagos en ¢l
exterior.

Esto no obstante, con los pagos que se han hecho hasta la
fecha al Banco de México y los que se calcula poder realizar
hasta la terminacion del periodo, quedarin totalmente cance-
ladas las obligaciones a corto plazo que el Gobierno ha
contraido durante el periodo, vy se habra amortizado en parte
muy importante el sobregiro que la administracién antetior
tuvo con el Banco de México y que quedd titulado mediante
autorizacion expresa del Congreso de la Unién.
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[4%4

INVERSIONES REALIZADAS POR EL GOBIERNO FEDERAL DURANTE EL SEXENIO 1941-1946

Prmetra Patte
Concepto Total Con cargo al Con crédito ! Con fondos
erario federal especiales

DIRECTAMENTE PRODUCTIVAS
Construccion de caminos § 769 023 487.21 § 228 955 613.47 $ 540 067 573.74
Obras de irtigacion 626 169 735.46 530 083 519.25 96 085 216.21°2
Obias generadosas de eneegia eléctnica 260 567 350.51 73 962 07401 ° 120 000 000.00 $ 66 605 286.50
Construccidn de fetrocarriles 167 936 494.96 107 436 494.96 60 500 000.00
Adquisicién de Ferrocarriles:

Mexicano 41 00¢ 006.00 41 000 000.00

Interocednico 12 004 006,00 12 000 000.00
Obaas en Jos puertos 63 200 445.16 43 200 445.16
Ohbsras en Puertos Libres Mexicanos 37 000 004.00 37 000 000.00
Aportacién de capital al Banco Nacional de Crédito Agricala, 3. A, 25 780 000.00 25 780 000.00
Aportacién de capital al Banco Nacional de Crédito Ejidal, 8. A. 117 386 816.33 117 386 816.33
INDIRECTAMENTE IMPRODUCTIVAS
Construccion de escuels 41 635 195.02 41 635 195.02
Construccion de hospitales y centros de Asistencia Pablica 37 849 695.19 3 649 056.57 34 200 638.62
Construccin de cuarteles y camposMilitares 24 432 036.33 24 432 03633
Crros edificios piblicos 48 803 154.31 47 517 600.98 1 285 553.33
Dotacién de agua potable 2 pequefiosPoblados 84 291 865.59 30 072 418.92 35 500 000.00 18 749 446.67
Obras hidriulicas 62 660 249.37 62 660 249.37
Junta de Mejoras Materiales 117 830 008.33 87 763 284.12 30 066 724.91
SUMAS 2 537 566 543.77 1 409 771 820.37 976 917 074.07 150 877 649.33

! Las cantidades que aparecen en esta columna representan emisiones originales y se han venido amortizando et los términos de los decretos y contratos respectivos, con
cargo al Presupuesto Federal de Egresos, a través del ramo de Deuda Publica.
? Del empréstito de délares, 20 000 000.00 obtenidos del Import and Export Bank no se han dispuesto en su totalidad.



Las inversiones que cn bienes de capital se realizaron du-
rante el periodo ascienden a la importante suma de
$2,537,566,534, segin sc detalla en el cuadro que se inscrta
en la pagina 252

Para ¢l periodo de 1940 a 1945, el Departamento de Estu-
dios Econdémicos del Banco de México estima en forma
preliminar en 3,220 millones de pesos la inversién realizada
por empresarios particulares, correspondiendo 1,600 milo-
nes a inversiones en la industria, 1,300 millones a
construcciones privadas y 300 millones a otras acdvidades.

No es posible, por el momento, por no estar concluidas las
estadisticas relativas, dar indicacién alguna precisa sobre los
efectos que este considerable incremento del capital nacional
hava tenido sobte el ingreso real de los habitantes del pais. Es
sin cmbargo un hecho que los empresarios en general han
tenido durante el sexenio fuertes utilidades que han permiti-
do un acrecentamiento de sus fortunas individuales. Por otra
parte, ya Pareto habia hecho obscrvar que la propotcion en
que se distribuye el iIngreso nacional entre las diferentes ¢po-
cas y entre los disttntos paiscs organizados bajo el régimen de
Ia produccién privada y del cambio. Los estudios realizados
en Inglaterra por Sir Josiah Stamp parecen corroborar la afir-
macién antetior, pues sus estadisticas demucstran que ¢l
ingreso del Reino Unido se repartio en 1920 en la misma
proporcidn en que se habia distribuido en 1800 v los numero-
sos cambios de caricter social y econdmico tan importantes
como la revolucién industrial, la adopcion de la ley de gra-
nos, la legislacion obrera, el advenimiento y el creciente poder
de las Uniones de Trabajadores, la implantacién de la cuota
fuertemente progresiva en los impuestos directos v la Primer
Guerra Mundial, no parecen haber tenido influencia suficien-
te para alterar dicha produccién.
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Los estudios de la Wilford L. King y el del National Bureau
of Economical Research corroboran el mismo fendmeno para
los Estados Unidos en lo que va corrido del presente siglo.
Estos estudios han hecho pensar a muchos economistas que
la propozcidn en que se distribuye el ingreso entre los diver-
sos participes en la produccién, obedece a causas estructurales
inherentes al régimen econémico en que vive el mundo capi-
talista.”

Los incrementos muy importantes en el consumo de articu-
los de primera necesidad, que se registran en los tltimos afios,
tales como harina, frijol, arroz, azicar, café, especticulos
publicos, parecen corrobotar que a pesar de la elevacion cre-
ciente del nivel general de precios, ha tenido lugar también
en nuestro pais un considerable incremento en la capacidad
de consumo y por lo mismo en el ingreso real de nuestras

clases populares.
México, D. F, a 11 de julio de 1946

DISCURSO PRONUNCIADO POR EL SENOR
LICENCIADO EDUARDO SUAREZ, SECRETARIO
DE HACIENDA Y CREDITO PUBLICO, EN LA
INAUGURACION DE LA VII CONVENCION
NACIONAL BANCARIA, EN LA CIUDAD DE
ACAPULCO, GRO,, EL 14 DE FEBRERO DE 1941

“Es para mi satisfactorio asistir a esta asamblea en la que los
representantes de la Banca Mexicana, ademds de examinar
utiles ponencias, tendrdn la oportunidad, en estrecho contac-
to personal, de confrontar directamente sus puntos de vista
para adaptarlos a las necesidades del pafs, procurando apro-
vechar en la mejor forma sus recursos. Es ésta, asi lo creo,

* Albion Hansen, Fiscal Policy and the Bussines Circle.
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una reunidn de buena fe y optimismo en beneficio de Mexico,
optimismo que sin jgnorar la realidad, sc nutre en la fe que
nace de contemplar las enormes posibilidades de un pais en
paz, que posee tan multiples riquezas naturales.

“A nadie se oculta, sin embargo, que estamos viviendo mo-
mentos diffciles; las consecuencias del estado de guerra en
Europa se hacen sentir hasta los mas apartados rincones del
mundo. Ningtn pais podra aspirar a! privilegio de ser inmune
a2 repercusiones de todo orden y especialmente de cardcter
economico, cuya magnitud aun al intérprete experto no le es
posible precisar ni en ¢l espacio ni en el tiempo. En estas
condiciones, cstamos obligados a una labor de conjunto para
enfrentarnos a esta situacién y prepararnos para una nueva
estructura econdmica al terminar la guerra, pues de otro modo
los obsticulos se volverin insuperables y sélo llegaremos a
soluciones inconvenientes con perjuicio de la nacion entera.

“Tenemos que confesar que la produccidn basica mexicana cs
deficiente en relacion a nuestras necesidades. Medianwe la impor-
tacion de gran nimero de materias primas, artculos de primera
necesidad semielaborados y manufacturados, hemos podido sats-
facerlas; pero esto ha sido porque esas importaciones han podido
set pagadas en gran parte con los resultados obtenidos de la venta
de metales, sobre todo preciosos. Sin embargo, una cconomia que
se apoya en la exportacion de un clemento en produccidn tan con-
siderable, no tiene base firme, es incierta y necesita en realidad ser
rectificada y encaminarse por nuevos senderos.

“Aunque el peligro evidentemente no es inmediato, si pare-
ce, conveniente fijar la atencién desde ahora en que es
indispensable ir preparando nuestra economia, para que des-
canse menos cada dia sobre ese factor y se vayan reforzando
las producciones basicas nacionales.

“Ein el proceso del incremento de la produccion es funda-
mental la creacién de nuevas inversiones. Por su parte, ¢l
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gobierno estd empeniado en dar a la inversidn todas las facili-
dades posibles y formarle un marco por demas atractivo,
oftreciéndole todas las oportunidades justas y adecuadas.

“Se requiere, ante todo, llevar a cabo una investigacion téc-
nica para evitar errores que significan grandes pérdidas en lo
que se refiere a la localizacion de las industrias y a la estima-
cién del monto del capital necesario para cada una de ellas,
asi como el impulso y vigilancia de la voluntad firme de los
empresarios para hacer frente a todos los obsticulos que se
vayan presentando a los negocios.

“Para lograr este esfuerzo nacional es necesaria la buena
otganizacion del crédito y mantener el valor adecuado de nues-
tta moneda. Por lo tanto, ¢l Gobietno ha creido pertinente
retocar nuestra Ley de Instituciones de Crédito y la Orginica
del Banco de México, "teniendo presente de una manera muy
fundamental que cerrar a la Banca Comercial todas las opera-
ciones que se relacionan con el suministro de capital de trabajo
a las empresas, es condenar a la economia a una depresién
continua, y que pretender circunscribir la accién de ellas al
citculo estrecho de las operaciones estrictamente mercanti-
les, sefria una tentativa que no se compaginaria con las
necesidades de un pueblo cuya economia estd formandose'.
Sin embargo, esto no implica que deban abandonarse las pre-
cauciones fundamentales; por eso los proyectos de ley tienden
a encontrar el justo medio creando normas para que los de-
positos del publico puedan ser invertidos en empresas que
signifiquen inversion de capital fijo”.

A continuacién dio a conocer algunas de las principales im-
portaciones que hace México con el fin de llevar a la memonia
de los banqueros las grandes posibilidades que existen en el
desarrollo industrial agricola y ganadero del pais. Estas impor-
taciones alcanzaron aproximadamente, en 1939, la suma de
ciento treinta y siete millones novecientos mil pesos, diciendo
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que esa lista de productos dard una idea de todo lo que hay
todavia por hacer enla Repdblica. “Hay que recordar que, mien-
tras las inversiones no lleguen a un grado en que empiecen a
trabajar con cficiencia disminuida, no pucde hablarse sensata-
mente de inflacién, y creo que para todos nosotros es obvio
que estamos muy lejos de llegar a ese punto de saturacion,”

Recordd que el problema de los mercados se ha agravado cn
vista del bloqueo, peligro en la navegacion, aumento de portes
y scguros. Por tanto, juzga indispensable un estudio de nuestra
produccion exportable, la organizacion de nuestros producto-
res, las posibilidades de nuestro intercambio comercial,
scfialando los mercados de absorcion natural v especialmente
en nuestro continente, conforme los lincamientos fijados por
la reciente conferencia de La Habana.

“Confio en cl éxito de los trabajos que habéis emprendido;
pero sobre todo en que esta reunién, congregada en momen-
tos cn que las fuerzas devastadoras de los mis poderosos pafses
s¢ cmpefian en su obra de destruccion y muerte, nosotros,
unidos, podamos hacer frente a una sitaacién que si no exen-
ta de peligros, nos muestra también ¢l camino de la
prosperidad, el que lenos de aliento debemos seguir, mante-
niendo mncoédlume nuestra fe en el futuro de México”.

E/ Nacional, México, 14 de febrero de 1941

DISCURSO PRONUNCIADO POR EL LICENCIADO
EDUARDO SUAREZ EN LA CONVENCION
NACIONAL BANCARIA.
21 DE MARZO DE 1946

Senores:
Me es grato dirigirme a ustedes para agradecer ¢l honor que
se me dispensa al invitarme cada afio a concurtir a estas Con-
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venciones, en las que los mas importantes elementos de la
banca se dan cita pata tratar desde el punto de vista de sus
intereses comunes, los problemas concretos que son someti-
dos a su deliberacién. No solo en este orden de ideas la labor
de las convenciones bancatias ha sido fructifera y util, sino
también al constiwir un medio de contacto que permite un es-
trecho y cordial intercambio entre quienes tienen en sus manos,
en considerable proporcidn, el crédito del pais y, por lo tanto, las
posibilidades de su transformacién y desarrollo econémico.

Al asistir a estas reuniones, ha sido para mi costumbre pre-
sentar ante ustedes el cuadro de los esfuerzos realizados cada
afio por el Estado para promover el desarrollo industrial y
agricola de la Nacién, y asimismo, plantear el problema que
sefiala el camino a seguir, considerando como es de justicia,
los positivos resultados que deben acreditarse a la coopera-
cidn de la iniciativa y del capital ptivado en la magna tarea de
procurar por el progreso nacional.

Siendo éste ¢l ultimo afio de la administracién del sefior
general don Manuel Avila Camacho, no corresponde ya a su
Gobierno proyectar vastos planes sobre desarrollos futuros,
sino sefialar Gnicamente los resultados obtenidos, precisar los fru-
tos de la fecunda labor en la que han participado todos los
mexicanos en la propotcion de sus posibilidades y de los me-
dios a su alcance; recordando cémo en los momentos mas
dificiles, durante la crisis provocada por la dltima conflagra-
¢ién, este sentido de cooperacidén nacional alcanzé alturas
inesperadas que fueron posibles por el esfuerzo comtn y la
colaboracién en muchos casos del capital extranjero, en la medi-
da en que ha reconocido su transformacién nacional y
mostrado la voluntad de compartir con el capital mexicano,
las vicisitudes inherentes a toda inversién.

Los datos que enseguida mostraré a ustedes y que abarcan
el periodo de gobierno de los ilustres Presidentes de México,
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generales Lazaro Cirdenas y Manuel Avila Camacho, con
quienies me ha tocado el honor de colaborar, proyectan un
panorama general de la situacion ccondmica del pais.

El indice del volumen fisico de la produccion industrial,
tomando como base de 100 ¢l ano de 1936, ascendid para
1945 a 135.6 vy si se considera aisladamente la industria de
transformacidn, su indice es de 155.8.

La iniciativa privada, contando en muchas ocasiones con ¢l
apoyo del Estado a través de las instituciones nacionales de
crédito, ha llevado a cabo en este periodo inversiones cuya
importancia se apreciara con {os siguientes datos:

Solamente al amparo de la Ley de Industrias de Transfor-
macion se han establecido 416 nuevas fabricas con un capital
de mas de 300 millones de pesos.

Con el auxilio directo de las instituciones nacionales de cré-
dito, se han creado numerosas empresas entre las que por su
importancia se destacan las siguentes:

Fmpreras Créditos (pesvs)
Altos Hornos de México, con una
capitalizacion total de 81.000,000.00
Compafifa “Industrial Eléctrica de
México”, con 75.000,000.00
Celanese Mexicana, con 35.000,000.00
Compadia Industrial de Atenquique,
con 35.000,000.00
Viscosa Mexicana, con 27.000,000.00

Ingenio de Zacatepec, Central Sanalona
y Comparifa Azucarera del Rio

Guayalejo, con mas de 75.000,000.00
Guanos y Fertilizantes, con 10.600,000.00
Cobres de México, con 5.000,000.00
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Ademas, merecen mencionarse las inversiones realizadas en
el estado de Sonora por la Cananea Copper Company, que
ascienden a 90 millones de pesos; las ampliaciones de la Com-
paiiia Fundidora de Fierro y Acero de Monterrey, y las de La
Consolidada, S. A,; las de diversas compaiiias productoras de
cemento; la de la Internacional Harvester, para la fabricacién
de maquinaria agricola; las de muebles de acero y limina;
todas las conectadas con la industria cinematografica; las del
vidrio; las de la fabricacién de lantas y las de productos qui-
micos; las de envases, etc., cada una de las cuales representa
varios millones de pesos.

Para el desarrollo de la industria petrolera, se encuentran
terminadas o en vias de ejecucién diversas obras producti-
vas, entre las que cabe mencionar la refinerfa de alto octano
de Azcapotzalco e instalaciones conexas, con un costo total
de 107 millones de pesos; el oleoducto de Poza Rica a
Salamanca, con un costo de 55 millones de pesos y el ga-
soducto de Poza Rica a la Ciudad de México, cuya
construccién se iniciard proximamente, con un costo estima-
do de 35 millones de pesos.

La capacidad instalada en plantas generadoras de energia
eléctrica, que era en 1934 de 684,462 kilowats, ha tenido ya
un incremento, en operacién, de 100,000 kilowats, y si se
toman en cuenta las plantas que estan en construccidn, el
aumento ascenderi a 403,000 kilowats. Solamente la Comi-
sién Federal de Electricidad estd invirtdendo en maquinaria
eléctrica de construccién atnericana, el producto de un crédi-
to contratado con el Import and Export Bank, en Washington,
por valor de cien millones de pesos y se invertira en este afio
en México para la instalacién de dichas plantas, el producto
de una emisién interior de 30 millones de pesos.

Ha sido ya costumbre entre los hombres de negocios que-
jarse de la insuficiencia de los Ferrocarriles Nacionales para
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transportar las mercancias producidas en México y las impor-
tadas; sin embargo, conviene recordar que cn 1934, los
Ferrocarriles Nacionales movicron 3.249 459 millares de to-
neladas-kildmetro, contra 6.461,791 millares mowvidas en
1945, Para remediar la deficiencia de material, los propios
Ferrocarriles, tan pronto como fue posible colocar pedidos en
los Estados Unidos, invirtieron, en 1945, 22,525,130 doiares
y en el presente afio se invertirin 20 milioncs de délares en
equipo, que ya comenzé a recibir el pafs. Esta inversion se ha
realizado con fondos propios de Ferrocarriles y con un prés-
tamo hasta de 15 millones de dolares que concedié el Import
and Export Bank, de Washington.

Fin los altimos diez afios la construccion privada en la re-
publica ha ascendido a 1,366 millones de pesos. Simultincamente,
se¢ han desarrollado v modernizado las ciudades mexicanas.
Estin a la vista de todos ustedes, para citar sélo un ejemplo,
en la Ciudad de México, las obras emprendidas por el gobier-
no del Distrito Federal, en nucvas vias, pavimentos,
introduccion de agua potable, etc., que alcanzan una impor-
tancia sin paralelo en ninguna otra época.

Los caminos federales terminados, que en 1936 cubrian una
red de 1,996 kilometros, en 1945 los terminados y en conser-
vacion, los que se hallan en construccidn y los que se estan
llevando a cabo en cooperacién con los estados llegan a la
cifra de 16,779 kilémetros.

Las invetsiones del gobierno Federal en obras de irrigacion
durante el periodo que se considera, montan a 830 millones
de pesos, con la consiguiente ampliacién de las zonas del te-
tritorio nacional abiertas al culuvo o a punto de ser abiertas,

Estas inversiones, unidas a las que se han hecho para la
construccién de caminos, ferrocarriles, puertos y demas obras
publicas, elevan el total de inversiones gubernamentales por
este concepto a una suma superior a dos mil millones de pesos.
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Las rentas federales en el afio de 1934 impottaron 295 mi-
llones de pesos, contra mas de 1,200 millones que importaron
las del afio de 1945.

Como es natural, para cumplir su programa de inversiones,
el gobierno ha tenido que apelar al crédito. El estado de la
deuda publica mexicana titulada, cuyo monto al 31 de di-
ciembre ultimo (excluyendo la vieja deuda exterior en proceso
de liquidacion, conforme a los convenios de que la nacidén
estd informada), apenas pasa de 800 millones de pesos, no
puede ser mis satisfactorio, tanto desde el punto de vista de
su otigen como de su garantia y de la atencidn prestada a los
servicios de intereses y de amortizacion.

Ademis, los valores del Estado han permitido el desarrollo
del mercado de titulos mobiliarios, circunsctito antes a pape-
les demasiado riesgosos o especulativos o a titulos hipotecatios.
Por su atractivo rendimiento y por su seguridad, el publico les
otorga cada dia mayor confianza y se la concedera en grado
creciente a medida que vayan desterrandose pesjuicios que
ya no tienen razén de ser. En esta tarea de convencimiento
mucho debe esperarse del espiritu patridtico de los directores
de la banca en su calidad de consejeros de las personas cuyos
recursos administran,

Es notorio que el nivel de precios en el periodo que se vie-
ne considerando se ha elevado sensiblemente. Este hecho ha
merecido la atencion mas cuidadosa por parte del gobierno,
que se ha esforzado hasta donde le ha sido posible para reme-
diar los sufrimientos que tal situacién puede, indudablemente,
ocasionaf a una patte considerable de la poblacién mexicana.
Sin embargo, es de interés comparar el consumo nacional de
ciertos articulos fundamentales:

El de trigo, que en 1936 ascendia mensualmente a 26,000
toneladas, en 1944 fue de 45,000; el de frijol pasé de 8,800
toneladas mensuales a 13,700; el de maiz, de 132,700 a
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192,600 toneladas, ¢l de azicar, de 26,068 a 36,061 toncla-
das; el de arroz, de 5,000 toneladas a 10,000; ¢l de café, de
480 toneladas a 3,169; el dc¢ chile, de 471 toneladas a 1,421,
Estos datos son particularmente significativos porque revelan
una mejorfa indudable del poder adquisiivo real de nucestras
clases populares, a pesar de la elevacion de los precios.

En cuanto a la situacion particular del sistema bancario
mexicano, estoy seguro de que todos ustedes compartiran mi
conviccion de que nunca cn la historia de nuestro pais habia
sido mas sana y vigorosa.

[Las rescrvas de oro y divisas del Banco de México, que al
iniciarse el afio de 1936 eran de 35 millones de délares, en ¢l
mes de febrero altimo excedieron la suma de 370 millones de
délares. Hste capital, formado durante los Gltimos anos, per-
mitird, al volver a cauces de normalidad ¢l comercio exterior,
que se lleven a cabo las importaciones, principalmente de
equipos v maquinarias, que haran posible la continuacién del
proceso de industrializacion del pais.

Las otras instituciones nacionales han visto durante este
periodo aumentados constantemente sus recursos, sus Opera-
clones y su crédito.

En los dltimos dicz afios el namero total de insttuciones
de crédito pasod de 139 a 400, cn su inmensa mayoria priva-
das, ya que sélo existen 17 instituciones nacionales. Su capital
ascendfa, al terminar el afio de 1945, a 358 millones de pe-
sos, v sus disponibilidades totales a 3,575 millones de pesos,
comparados con 209 millones de capital y 953 millones y
medio de pesos cn el afio de 1936.

Al referirse a la situacion del sistema bancario privado tie-
ne que mencionatse ¢l hecho de que las inversiones de los
bancos de deposito en fondos publicos, incluyendo para este
objeto los certificados de participacién de la Nacional Finan-
ciera, ascendian al terminar el afio antetior a solamente clento
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once millones de pesos, lo que representa apenas algo mds
del cinco por ciento de los depésitos y obligaciones a la vista,
cifra cuya modestia salta a la vista cuando se recuerda que en
Estados Unidos, por ejemplo, las inversiones de la banca pri-
vada en valores piblicos se eleva al 86 por ciento de los
depositos.

Es innegable que en México se ha operado una expansion
monetatia cuyas proporciones son considerables y que el go-
bierno debe asumir la responsabilidad de la parte en que €l la
ha provocado, principalmente a través de su programa de obras
publicas; aunque no debe olvidarse la significacién que en tal
expansién ha tenido el incremento de la Reserva Monetaria.

Peto es que el gobierno, en estos dltimos afios de tan inten-
so desarrollo econdmico del pafs, no ha podido limitarse a
ver en el dinero, como quetfan los viejos estudios académi-
cos, solamente un signo de cambio y una medida de valor,
concepcién conforme a la cual el Estado no debe sino procu-
rar la estabilidad de la moneda frente al valor de las metcancias
y a las divisas extranjeras. El gobierno ha considerado que
por el fenémeno de la inversién el dinero, sin dejar de ser
signo de cambio, es un vigoroso agente para la creacién del
capital. Cuando pasado el tiempo pueda juzgarse con una
perspectiva mas amplia y acaso mds serena la politica finan-
ciera de los Gltimos afios, se podra apreciar si todo lo que se
ha hecho, por €l esfuerzo comun del Estado y la iniciativa
ptivada, habtia sido posible, si el gobierno, con tal de mante-
ner una moneda estable se hubiera empefiado en conservar
una baja circulacién monetaria.

Al dirigirme a la Convencién, por tltima vez como Secreta-
rio de Hacienda, quiero requerir a ustedes para que no
desmayen en su esfuerzo encaminado a lograr el desenvolvi-
miento de los recursos productivos del pais; para que su valiosa
ayuda siga dando, en condiciones convenientes, vida a em-
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presas Utlles que sirvan para ascgutar el bienestar de los mexi-
canos; para que prosigan la marcha emprendida, cada vez con
mayor fe en el éxito, hasta llegar a la meta que permita a
México utilizar plenamente sus propios recursos y coadyuvar
en la cruzada de fraternidad nacional y humana, va que no
podemos permanecer indiferentes ante la desgracia de los
demads.

Me es profundamente satisfactorio reconocer la forma sin-
ceta con que ustedes, acudicndo al llamado del gobierno, han
servido 2 la nacion en los momentos dificiles en que asi lo
requetia,

[nvito a ustedes a renovar los propositos definidos de lu-
char por el engrandecimiento de Meéxico, aumentando su
capacidad productiva para asegurar al pueblo un nivel de vida
mis clevado y mejores condiciones de trabajo.

TEXTO INTEGRO DEL DISCURSO DFL.
LICENCIADO SUAREZ EN
NUEVA YORI 1946

NUEVA YORK, 15 de febrero (AP). El discurso pronuncia-
do por ¢l Secretario de Hacienda de México, licenciado
Eduardo Suarez, durante el banquete que en su honor ofrecid
el embajador mexicano ante el gobierno de los Estados Uni-
dos, Antonio Espinosa de los Monteros, ¢s como siguc:
“Me siento sinceramente agradectdo hacia mi buen amigo
colega, ¢l doctor Antonio Espinosa de los Monteros, nucevo
embajador de México en los Estados Unidos, porque me ha
dado oportuntdad de estar en contacto con un grupo tan dis-
tinguido de industriales y de financicros. Y me siento no menos
profundamente agradecido hacia todos ustedes, sefiores, por
haberme honrado con su presencia. Quicro dar Jas gracias, de
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una manera especial, a los invitados que han venido de fuera de la
ciudad, quienes en estos dias habrin tenido que pasar por dificul-
tades para viajat, a fin de encontrarse con nosotros esta noche.

“Si hemos de beneficiarnos por las lecciones que imparta la
expetiencia pasada, necesitamos reconocer que es inutil tra-
tar de resolver los problemas econdmicos solamente sobre
una base nacional, es decir, de acuerdo con los principios de
un estrecho nacionalismo econémico. Todos nos hemos dado
cuenta de la necesidad de Ja cooperacién econémica interna-
cional, y han dado expresion definida a nuestros deseos pata
que trabajemos unidos mediante el establecimiento de agen-
cias que sc ocupen de los problemas monctarios, de las
inversiones internacionales, de los auxilios reciprocos, del tra-
bajo, de la aviacién civil y de los alimentos y la agricultura,
Ya se han formulado proposiciones para el establecimiento
de una agencia intetnacional que aborde los problemas del
comercio y de los empleos en todo el mundo.

“Es ampliamente conocido y exacto que el éxito de cual-
quier plan de cooperacion internacional requiere que cada
pais adopte las medidas necesarias para ponet su casa en or-
den. Parece poco razonable esperat la estabilidad internacional
en ausencia de la estabilidad nacional. México estd conscien-
te de su responsabilidad, y ha comenzado ya a adoptar medidas
fiscales con la mira de colocar sus finanzas sobre una base
sélida mediante el equilibrio de nuestro presupuesto, y difi-
giendo nuestra politica monetaria, tal como la administra
nuestro banco central, o sea el Banco de México, para crear
una situacién sana en nuestro sistema de bancos comerciales.

Programa econdmico de México

“Con el fin de armonizar nuestros esfuerzos, hemos decidido
llevar al cabo un programa econémico que tiene por mira rea-
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lizat y mantener en forma eficiente y estable las oportunida-
des de empleo para todos en nuestro pafs. Esto es esencial
para ¢l restablecimiento del comercio mundial, que contribu-
ye efl gran manera a la creacidn de la prosperidad mundial.
Todos los pafses que han firmado los convenios redactados
hasta el presente para la cooperacion econdmica internacio-
nal, implicitamente se han adherido a estos principlos, v
México, consciente de sus responsabilidades ante las demds
naciones del mundo, ha consagrado sus recursos humanos y
materiales hacia este fin.

“Los fines que perseguimos son cuatro: En primer {ugar,
alcanzar un grado razonable de industrializacidon de acuerdo
con bases sanas y racionales. En segundo lugar, diversificar
nuestra produccion agricola, lo cual implica, fundamental-
mente, el establecimiento de un sistema de irrigacion
cuidadosamente proyectado. En tercer lugar, llevar a fa prac-
tica nuestro bien pensado programa de obras publicas,
consistente en el desenvolvimiento de la fuerza mottiz y el
progreso de los transportes, que son complementos indispen-
sables para cualquier plan de industrializacion. Por dltimo,
complementar los tres objetivos precedentes mediante el
mejoramiento de nuestros recursos humanos, gracias al esta-
blecimiento de mejores facilidades de alojamiento v de
educacion, de elevacion de las normas de nutricién, v de la
expansion adicional de los programas de salubridad pdblica e
higiene para nuestro pueblo.

“Durante los ildmos afios, y hasta hace pocos meses, como
un resultade de diversos factores, México habia podido acu-
mular saldos internacionales favorables en oro y en divisas
extranjeras, pot un total de cerca de 400 millones de ddlares.
La tendencia general para cualquier pueblo que no ha podido
obtener un gran nimero de articulos de consumo y de articu-
los de lujo durante el periodo de la guetra, es comprar esos
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articulos tan pronto como son accesibles. El gobiernio de
México no tendria objecién que hacer contra la adquisicién
por parte de nuestro pueblo de esos articulos sin cortapisa
alguna si no hubiera encontrado que al obrar en esa forma
estatia perdiéndose una oportunidad excepcional pata elevar
las notmas de la vida del pueblo mexicano, y, consiguientemente,
para aumentar su futuro poder adquisitivo en los mercados
mundiales”.

Buen uso de los saldos

“Los principios prudentes y conservadores de la politica fis-
cal y monetaria, claramente indican que estamos haciendo el
mejor uso posible de nuestros saldos acumulados en oro y en
délares. Esto resultarfa en ventaja mutua, ya que implica la
consecucion de un grado razonable de industrializacion, lo
que cquivale a decir que se trata de la transformacién de
México en un cliente mejor para las mercancias y los servi-
cios que pueden obtenerse de otros paises. Es probable que
este objetivo vaya a ser perseguido por otros pafses, y que se
traduzca en la creacion de importantes y amplios mercados
capaces de absorber en una forma permanente un volumen
muy grande de mercancias de todas clases.

“La industrializacién nos brindaria la oportunidad de esta-
bilizar nuestra economia doméstica, como dije antes, y nos
ayudarfa a poner nuestra casa en orden, condicién esencial
para el buen éxito de cualquier proyecto de cooperacién eco-
ndmica en la esfera internacional.

“Como dijo recientemente nuestro Presidente, Manuel Avila
Camacho, la industrializacién en México no quiere decir su
ripida transformacién en un pafs exclusiva o esencialmente
manufacturero. Tampoco implica que debemos encontrar una
férmula para aprovechar todos sus productos: satisfacer sus
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demandas de articulos manufacturados y aun tener un exce-
dente para exportacién, como ocurre en las nacionces
tradicionalmente industriales,

“Industrializar a México quicte decir, mis modestamente,
esbozar un programa de propésitos para mejorar los niveles
de vida de sus recursos, y buscar una base mas sensible para
la mejor y mayor utilizacién de sus recursos materiales”.

Intereses vitales de México

“Nos proponemos fomentar et establecimiento de nuevas in-
dustrias en forma que sea mas fructifera a la luz de las
necesidades actuales y futuras de nuestros consumidores. Esto
significa que una nueva organizacion que tenga en mente ¢l
fomento industrial, debe tomar en cuenta los siguientes inte-
reses de mi pais, los cuales considero vitales y permanentes:
el mantenimiento de un incesante volumen de produccidn,
evitar el desperdicio en cualquier forma, tratamiento justo a
los trabajadores proporcionando empleo total v estable, ¢l
uso de fa mejor maquinaria obtenible, et empleo de las téeni-
cas mds recientes, y ¢l sostenimicnto de niveles de ala calidad.

“Vamos a fomentar dnicamente la organizacion de aquellas
industrias que sean plancadas racional y econdmicamente, es
decir, aquellas cuya produccion satisfaga las verdaderas ne-
cesidades econdmicas, a la luz de las costumbres v gustos de
nuestros consumidores. Se dard la debida atencion a la scguri-
dad financiera y a los méritos de las varias empresas, empleando
bucn sentido al otorgarles sus concesiones y permisos.

“Es importante poner de relieve que nuestros esfucrzos para
industrializar a México no deben ser interpretados como ¢l
resultado de una politica de nacionalismo econdmico de es-
trecho criterio y falta de visidn. No vamos a idear proyectos
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artificiales para fomentar y perpetuar industrias que carezcan
de valor econémico y que no tengan derecho a su existencia”.

Maguinaria de crédito

“Algunos de ustedes, han preguntado: ;En qué forma especi-
fica estid llevando a cabo México su programa de
industrializacién? La respuesta es que ya hemos establecido
[a necesaria maquinaria de crédito. Ademds, estamos alen-
tando las nuevas industrias exceptuando del pago de derechos
a toda la maquinaria y el equipo de importados al pafs, y una
vez instalados, no cobrando impuestos a los nuevos estable-
cimientos industriales durante un periodo de cinco afios.

El gobierno de México, por medio de una institucién finan-
ciera creada en 1934, la Nacional Financiera de México, estd
listo para anticipar crédito hasta por el 75 por ciento del valor
de toda la maquinaria y el equipo, en aquellos casos en que el
equipo es comprado en el extranjero. Crédito hasta el 50 por
clento también serd otorgado en el balance de toda la eroga-
cién necesaria para fines de instalacién.

No somos enemigos del capital extranjero

“A este respecto, es decir, con respecto al financiamiento de
nuevas empresas, es esencial subrayar que México no es ni ha
sido nunca enemigo del capital extranjero inverddo en pro-
yectos productivos dentro de su territotio. México ha formulado
tan sélo objeciones en el pasado contra los abusos de los in-
tereses extranjeros que tratan de obtener privilegios
injustificados, de poner en peligro nuestra integridad nacio-
nal, y en general de trabajar en contra del bienestar de nuestro
pafs. Recibimos con los brazos abiertos al capital y a la técni-
ca de los Estados Unidos para que participen con nosotros en
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emptesas nuevas, como asociados perfectamente responsa-
bles con nuestro capital y nuestra técnica nacional. Permitimos
igual participacién y ofrecemos las mismas condiciones al
capital extranjero de las que damos a nuestro capital nacio-
nal. Los técnicos extranjeros pucden disfrutar en México de
los mismos derechos y privilegios esenciales de que gozan
nuestros nacionales. Nos damos cuenta de que st ha de hacet-
s¢ una aportacidon permanente para ¢l orden y el progreso
cconomicos mediante las inversiones extranjeras en México,
tales aportaciones tienen quc ser necesariamente mutuamen-
te ventajosas.

“Flaciendo una especic de resumen, México, al dedicar sus
recursos humanos y materiales a la consecucion de un grado
razonable de industrializacion, y al permitir la entrada de re-
cursos y de téenicos extranjeros, espera lo siguiente: desarrollar
su fuerza productva, estabilizar sus condiciones domésticas
internas por medio de la diversificacion, elevar las normas de
la vida de su puchlo, y aumentar cl poder adquisitivo del mis-
mo pueblo, contribuyendo en esa forma al comercio
internacional.

“Para concluir, permitaseme que aproveche esta oportunidad
de pedir a ustedes, como dignos representantes del genio indus-
trial y financiero americano, que presten consideracion favorable
a la politica ccondmica de México, y que den su apoyo cordial
sobre la base de ventajas mutuas y de beneficios reciprocos que
han de derivarse de la realizacion de ese objetivo.

“Permitaseme también expresar la esperanza de que nues-
tros dos gobieriios muy pronto habrin puesto en vigor y efecto
prictico métodos y mecanismos adecuados para resolver los
problemas comerciales que continuamente cambian en nues-
tros paises.

“IMemos conseguido en lo pasado, y especialmente durante
la guerra, cooperar con éxito para la solucidn de muchos pro-
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blemas comunes. Estoy seguro que en este periodo de
reconversion y de reajuste, encontraremos la manera de 2l-
canzar no solamente los objetivos econdmicos que tanto
México como los Estados Unidos de América estin tratando
de realizat, sino también el ideal mds elevado de contribuir al
orden, al progreso y a la prosperidad mundiales.”

BANCO INTERNACIONAL DE RECONSTRUCCION
Y FOMENTO

Hace mas de dos afios que, una vez que fueron ratificados
por la mayoria de los Gobiernos que concurrieron a la Confe-
rencia Monetaria Internacional de Bretton Woods los estatutos
discutidos y aprobados en dicha Conferencia, han estado fun-
cionando las instituciones por ¢llos organizadas: el Fondo de
Estabilizacién Monetaria y el Banco de Reconstruccidn y
Fomento.

Grandes esperanzas se cifraron al establecerse ambas insti-
tuciones. Se creyd que en el caos y la profunda dislocacién de
la economia mundial que habrian de prevalecer a la termina-
cién de la guerra, e] Fondo y el Banco constituirian poderosos
instrumentos correctivos al realizar los fines que se les asig-
naron. Tales fines fueron: estabilizar los tipos de cambio;
acortar los periodos de desequilibrio en la balanza de pagos;
crear condiciones bajo las cuales se pudiese promover un con-
tinuo movimiento de capital productivo entre los diversos
pafses y, por ultimo, reducir el uso de restricciones en el trafi-
co de divisas, de arreglos cambiarios bilaterales, de
mecanismos monetarios multiples y practicas discriminatorias
en los cambios. Al mismo tiempo, mediante un uso adecuado
del crédito, se ayudaria a la reconstruccién de los paises de-
vastados por la guerra y al desarrollo econdémico de aquellos
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paises que no han logrado una suficiente acumulacion de ca-
pital para explotar sus recursos naturales.

Los afios que han transcurrido desde que las instituciones
comenzaron a funcionar, demuestran con evidencia tragica
una enorme desproporcion entre lo que se esperaba de ellas y
los raquitcos resultados obtenidos. Las condiciones cconé-
rmicas, ya de suyo graves, que se presentaron a la terminacién
de la gucrra, en general han empeorado. La inestabilidad de
los cambios ha continuado; muchos paises han tenido que de-
valuar sus monedas; las restricciones cambiarias se han vuclto
mis rigidas y por ninguna parte aparecen signos de un estado
cercano al perseguido equilibrio cconémico y financicro.

Graclas a las fuertes inversiones hechas a consecuencia del
plan Marshzll y a las realizadas por el Banco de Impotrtacion y
Exportacion de Washington, no se ha agravado la disparidad
eatre el valor internacional de materias primas vy articulos de
alimentacion por una parte, y, por la otra, de articulos indus-
triales; tampoco ha sobrevenido un derrumbe general de los
precios iaternacionales, precursor det desempleo y la depre-
sion generalizada.

En justicia, no pueden atribuirse los escasos resultados ob-
tenidos a una defectuosa politica o administracion de Jas
instituciones. Suponemos que ambas se han desarrollado en
absoluta consonancia con et espiritu de los estatutos respec-
tivos. Sin embatgo, queda en pie el hecho escucto de que los
medios de accidn de que se dispone y han sido puestos en
practica resultan manifiestamente insuficientes para alcanzar
la estabilidad y promover el auge econdmico mundial y, con
todo, nunca el mundo ha necesitado con mis urgencia la in-
tervencion de organismos internacionales, que con fuerzas
propotcionadas a la magnitud de los problemas que ticne que
afrontar, eviten el colapso de las instituciones nacionales y
prepaten el camino para lograr la reconstruccion del comer-
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clo entre las naciones. Malo que los resultados obtenidos ha-
yan sido escasos y que no se vean petrspectivas inmediatas de
mejoramiento; pero peor ain que mientras que los problemas
crecen en amplitud y gravedad, los institutos creados para
hacerles frente permanezcan pricticamente inactivos, con la
sensacion de ser impotentes para resolverlos.

Hasta ahora el Fondo Monetario Internacional y el Banco
Internacional de Reconstruccién y Fornento han hecho poco
bien, algin dafio, ejercen una accién modesta y poco efi-
caz y viven una vida negativa y falsificada, porque, al decir
de Ortega y Gasset, asi vive quien no permanece fiel 2 un
gran destino.

No cabria en los limites de esta conferencia sefialar en for-
ma pormenorizada las causas por las cuales ambos institutos
internacionales no han podido llenar la alta misidén que fue-
ron llamados a desempefiar; ni, lo que setfa mas importante,
sefialar las reformas de estructura y funcionamiento que ne-
cesitan urgentemente para llenar su cometido. Tan sélo me
propongo presentar las causas mas salientes del fracaso, asi
podemos calificarlo ya, de ambas instituciones y sefialar en
términos muy generales el sentido de las reformas que en su
organizacién se hacen indispensables.

Antes de la Primera Guerra Mundial, la estabilidad de los
cambios, la libertad de los movimientos de mercancias y de
capitales entre los diversos paises y el constante y creciente
auge del comercio internacional, es decir, los objetivos que
se propusicron para los institutos de Bretton Woods, se logrd
metced al mecanismo conocido con el nombre de Talén Oro
Internacional, fino y potente instrumento de politica mone-
taria y de crédito descubierto y perfeccionado por el sentido
practico de los banqueros ingleses, y que fue gradualmente
adoptado por los pafses que ejercian poderosa influencia en
el comercio mundial, hasta convertirse en sistema mundial.
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En su forma extetior, un pais se encuentra dentro del talon
oro cuando establece y mantiene una rclacion invariable de su
moneda con el oro y se compromete a cambiar en cantidades
ilimitadas, al tipo establecido, su propia moneda contra el oro.

La administracién del patron internacional se lograba me-
diante las lamadas “reglas del juego”, que guiaban a los bancos
centrales en su politica monetaria. El mecanismo consistia
en que el banco central o la autoridad monetaria que hiciesc
sus veces, vigilaba la relacion existente entre el volumen de
su circulacion interna y sus reservas de oro. Cuando esta pro-
porcidén amenazaba romperse, porque disminufan dichas
reservas, las autoridades, usando principalmente el instru-
mento del tipo de interés, provocaban una afluencia de oro
por medio del movimiento de capitales, o comprimian la cir-
culacién interior obrando sobre la estructura general de precios
en forma tal que nunca se rompiecra el equilibrio entre los
precios internacionales en el interior y en el extetior; a la in-
versa, cuando el oro afluia, aumentando las reservas de oro
en ¢l banco central, sefial de que ¢l equilibrio de su balanza
de cuentas se habia roto en sentido favorable para ese pais, cl
banco central incrementaba la base de crédito interior, no
solo mediante la adquisicion de ese oro, lo que hacia subir el
medio circulante, sino disminuyendo el tipo de descuento, lo
que provocaba un movimiento de salida de capitales,
restableciéndose por ese¢ doble juego e equilibrio.

Mediante este mecanismo, que tenia las dos caracteristicas
de las creaciones maestras de la mente humana: la sencillez v
Ia cficacia, ningun pais que se adheria al sistema podia man-
tenier una posicidén constantemente acreedora en su balanza
de cuentas. Cuando la alcanzaba temporalmente, la opera-
cién del sistema hacia presion sobre él para que devolviera
los saldos que obtenia en sus operaciones internacionales,
bien incrementando sus comptas en el exterior, o bien en for-
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ma de inversiones extranjeras, con el resuitado de que el po-
der adquisitivo de los diversos paises, representado por la
posesion de medios de pago internacionales, no solamente se
mantenia constante, sino que era objeto de un incremento
dentro del sistema. Ningin pafs podia sustraer del trifico
mundial una importante cantidad de medios de pago para in-
crementar sus propias reservas. Para emplear la terminologia
de Keynes, ningun pafs podifa tener una preferencia por la
liquidez, destructiva del poder adquisitivo de los demas pai-
ses, 0, dicho de otra manera, de la demanda efectiva mundial.

Es indudable que los paises acreedores que, mediante el
mecanismo del talén oro se vieron presionados para invertir
sus saldos favorables en el exterior, sufrieron fuertes pérdidas
en sus inversiones extranjeras; pero las ventajas que su indus-
tria, comercio, navegacion, instituciones de seguros y bancos
recibieron como consecuencia indirecta de tales inversiones,
que no sélo mantuvieron activo el trifico mundial, sino tam-
bién el particular de cada uno de ellos, compensaron con
exceso cualquier pérdida que hubieran podido suftir en sus
inversiones exteriores.

No es de extrafiar que al terminar la Primera Guerra Mun-
dial, los economistas y hombres de Estado intentaran, una
vez que paso el periodo de ajuste necesario después de la
guerra, volver a la implantacién de un sistema monetario in-
ternacional que tan favorables resultados habfa producido en
¢l pasado.

Los Estados Unidos, en 1919, teinstalaron el talén oro, le-
vantando la prohibicién de explotarlo. La Conferencia
Internacional de Expertos, que se reunié en Bruselas en 1920,
y la de representantes oficiales de sus respectivos gobiernos
en Génova, en la primavera de 1922, se pronunciaron por la
adopcidn inmediata del patron oro. Bajo la influencia de las
recomendaciones de ambas Conferencias en el petiodo com-
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prendido entre 1922 y 1929, adoptaron o estabilizaron sus
monedas, aunque algunos de ellos, a paridades inferiores a
las existentes antes de la guerra,

Los resultados de la adopcién del patrén oro, tanto para las
economias intetiotres, como para ¢l trafico mundial, fueron
muy poco satisfactorias; el indice del comercio exterior bajéd
a menos del 50% del nivel que habia alcanzado, y una depre-
sion mundial de caracteres nunca cbservados, con su natural
cortejo de bajos precios, disminucion en la produccién y en el
trafico, desempleo de equipo y de grandes masas obreras, se
ensefiored del mundo entero y amenazd con destruir las ba-
ses de la organizacidon financiera y econdmica de todos los
paises.

Cada uno de ellos, por pérdidas de sus reservas y ante la
creciente presion de sus masas obreras y de los mismos indus-
triales, fueron gradualmente abandonando la convertibilidad.
¢Cuiles fueron los motivos para que un sistema monetario
Internacional diera resultados satisfactorios antes de la Pri-
mera Guerra Mundial y los produjera tan desastrosos cuando
fue implantado después de dicha conflagracion?

Puede afirmarse, en términos generales, que el fracaso se
debio principalmente a que los hombres de ciencia y los esta-
distas de la primera postguerra no acertaron a distinguir entre
la que era mera forma, y lo que constitufa la sustancia del
patron internacional.

En primer lugar, la guerra habfa dejado como herencia en
los diversos paises una inflacion mas o menos acentuada. Por
primera vez en la historia del patrén oro, se presenté el pro-
blema de establecer un nuevo sistema de tipo de cambio entre
los principales paises. La forma en que se resolvid el dificil
problema de las paridades por resoluciones soberanas de los
diversos Estados, en que muchas veces se impusieron consi-
deraciones politicas o de prestigio nacional sobre las de
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naturaleza puramente econémica, dio lugar a la sobrevaluacién
o a la subvaluacién de algunas de las monedas principales. La
debilidad de la libra y la fuerza del franco, por ejemplo, afec-
taron seriamente la estabilidad del sistema.

Los depésitos extranjeros que antes de la guerra se hacian
en Londres, se consetvaban ahi pot razones legitimas comet-
ciales: lIa necesidad de saldar con ellos futuras obligaciones
de caricter internacional, y aun cuando siempre existié una
gran movilidad de fondos de un mercado a otro, ésta se veri-
ficaba en forma ordenada, obedeciendo a estimulos de
caricter ccondmico, Después de la Primera Guerra Mundial,
el movimiento de saldos y de valores de un mercado a otro
fue de gran importancia por lo que hace a su volumen, y exce-
sivamente erritico por su naturaleza, constituyendo un
importante factor de perturbacion y dificultando Ia adminis-
tracion del sistema monetario. Las inversiones privadas en el
extranjero no era posible que se realizaran con la misma fa-
cilidad con que se hacian antes de la guerra; pero estas
dificultades con que seriamente tropezé la administracién del
taldn eran consecuencia del desorden de la economfa mundial
y seguramente habrian desaparecido gradualmente a medida
que el sisterna hubiese alcanzado una mayor estabilidad.

La diferencia sustancial entre el sistema de talén oro como
opero antes de la guerra y el que se implantd después de la
Primera Guerra Mundial, estriba en que el primero era dirigi-
do por una estructura bancaria altamente integrada y que
operaba en Londres a base de la fuerte posicion acreedora de
la Gran Bretafia en el mercado mundial. Este sistema banca-
rio proporcionaba una eficaz y racional distribucién de crédito
a corto y a largo plazos y de oro, en una escala suficientemen-
te grande para hacer frente a las necesidades del trifico
mundial; proporcionaba igualmente un medio comun de pago
en las transacciones y operaba como el centro de un sistema
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de compensaciones internacionales. La posicion de Inglaterra
como gran comprador de materias primas y gran exportador
de articulos manufacturados, daba a Londres la posibilidad
de tener una influencia dominante en la fijacién de los pre-
cios internacionales y de evitar amplias fluctuaciones en ellos.
Préstamos britanicos financiaban el desarrollo de los recur-
sos naturales de otros paises, teniendo siempre en cuenta las
corrientes de la oferta y la demanda.

Por dltimo, la administracion admirable del erédito intetior
realizado por o sistema bancario inglés, bajo la prudente v
habil direccidn del Banco de Inglaterra, daba una gran estabi-
lidad interior al foco director de la economia mundial,
indispensable para que ésta pueda comunicarse a los demas
paises que formaban la periferia,

En la postguerra la posicién acreedora de la Gran Bretafia
resultd grandemente debilitada. La libra ciertamente no per-
dio su caracter como una moneda internacional, pero si habia
perdido su indiscutible primacfa. Londres ya no fue en el mis-
mo grado el lugar donde las deudas y los créditos resultantes
del comercio mundial eran saldados por asientos en los libros
de sus banqueros. La posicidn que como centro de la activi-
dad mundial habia conservado hasta entonces, hubo de
compartirla con Nueva York y con Paris.

Nueva York surgié como un poderoso centro financiero en
virtud de la posicidn internacional fuertemente acreedora,
recientemente adquirida. El hecho de no ser los Estados Uni-
dos un importante comprador en el mercado internacional, le
quitaba la posibilidad de llegar a ser al mismo tiempo el gran
mercado de valores que va era, un gran centro de compensa-
cién en las transacciones mundiales. Ademas, el hecho de
haberse convertido los Estados Unidos en un centro atracti-
vo de capital extranjero, lo colocaba en dificil situacién para
exportar los saldos de su balanza de cuentas, que fueron gra-
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dualmente incrementindose como reservas de su sistemna
bancario central.

Por otra parte, Francia volvi6 al talén oro en circunstancias
que le daban un poder sobre el sistema desproporcionado a
su poder econémico. La amarga experiencia que habia sufri-
do con la pérdida de casi todas sus inversiones extranjeras de
antes de la guerra, la llevaron a renunciar a su papel tradicio-
nal de prestamista internacional a largo plazo, o a prestar sus
saldos a corto plazo, o a convertirlos en oro para conservar-
los como reserva.

Sin embargo, mientras los tres centros financieros ejercita-
ron una accién conjunta y armoniosa, y la corriente de
préstamos americanos y britdnicos a largo y corto plazos se
desparramé en los pafses deudores y los créditos de Francia,
acumulados en los dos principales centros, fueron a su vez
reinvertidos en el exterior, se pudo tener la sensaciéon de que
el mundo habia alcanzado la deseada estabilidad: los Estados
Unidos pudieron conservar su comercio exterior. Alemania
pudo adquirir capital de trabajo, impostar materias primas
esenciales y hacer pagos importantes por concepto de repara-
ciones; Francia fue capaz de alcanzar estabilidad interna,
restaurar el crédito de su gobietno, financiar la reconstruc-
cion de las 4reas devastadas y aumentar sus expottaciones; e
Inglaterra tuvo una tregua dutante la cual pudo reajustar su
estructura industrial para hacer frente a la nueva situacion de
la competencia,

Pero, cuando en los afios de 1928 y 1929, la Gran Bretafia y
los Estados Unidos redujeron sustancialmente sus préstamos
al exterior, y los fondos franceses a corto plazo fueron repa-
triados, los pafses deudores se vieron obligados a una
contraccidn de crédito y a una disminucion de sus importa-
ciones. La vigorosa, pero temporal reanudacién de la inversion
extranjera, principalmente por los Estados Unidos, pero tam-
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bién por Holanda, Suiza y en menor escala pot la Gran Breta-
fia, que tuvo lugar a principios de 1930, fue en parte
contrarrestada por la repatriacion del capital francés, que tuvo
indiscutblemente un efecto deflacionario.

Con la terminacion de la politica de préstamos a largo pla-
zo se inicia la calda de los precios, primero en los productos
agricolas, luego en otras materias primas y por tltimo ca los
productos manufacturados, inicidndose la gran depresion y la
dislocacion completa del comercio mundial,

Antes de la terminacién de la Segunda Guerra, v con la
seguridad de que se presentarian agravados los mismos pto-
biemas que al terminar la primera, se iniciaron los trabajos
preparatorios que culminaron con la Conferencia Internacio-
nal! de Bretton Woods, con el fin de preparar los mecanismos
indispensables para, actuando en el campo financiero, lograr
una lenta y paulatina reorganizacion de las economias nacio-
nales, conseguir la estabilidad monctaria, tanto nactonal como
internacional, suptimir Jas barreras que antes de la guerra se
oponian al libre movimiento de mercancias y de capitales entre
las naciones, y, dando un auge amplio al comercio internacio-
nal, evitar una deptresion de tan graves o mayores consecuencias
que la que tuvo lugar en la década de los 30.

Sc sabfa de antemano que volver al talén oro, como funcio-
naba antes de la Primera Guerra Mundial, era imposible, v
que las condiciones del mundo serfan tales que tampoco sc
podia soflat siquiera en intentar un programa como ¢l aconse-
jado por la Conferencia de Génova después de la Primera
Guerra Mundial, ni aun con las rectificaciones que la expe-
riencia pasada pudiera aconscjar. Se decidio, pues, adoptar
formas nuevas de organizacién, que teniendo en cuenta las
condiciones de honda perturbacién causadas por la guerta,
produieran, sin embargo, los mismos resultados que habian
logrado con el taldn internacional. Desgraciadamente se in-
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currié en el mismo error en que incurrid la generacién que
prepard los planes de Bruselas y Génova: se prestd atencion
s6lo a la forma y no a la esencia del mecanismo de los cam-
bios. Se fijaron sdlo los resultados a obtener sin proporcionar
los resortes poderosos para obtenerlos y para remover los
obsticulos, haciendo su implantacién imposible en el perio-
do que va de 1923 a 1931. La consecuencia ha sido que el
Fondo Monetario Internacional, en vez de ser el poderoso
agente de reorganizacion financiera internacional, se halle
relegado al desairado papel de policia, frecuentemente hecho
a un lado, de los Bancos Centrales para llamarlos a la obe-
diencia de una ley imposible de cumplir.

Una reorganizacién de las instituciones se impone. Esta reorga-
nizacién debe partir de dos ideas fundamentales: Primera. Las
instituciones, bien sean fundidas en uno solo o bien actuando co-
ordinadamente, deben estar capacitadas para conceder préstamos
a largo plazo a los bancos centrales, con el propdsito de recons-
trair sus reservas en la cantidad adecuada, segin su importancia
en el comercio mundial y en la proporcién que haga indispensable
el volumen que haya alcanzado su circulacién interna,

Muchos bancos centrales tienen buena parte de sus activos
congelados, bien sea por anticipos hechos a sus gobiernos y
que €stos no se encuentran en condiciones de restituir en cot-
to plazo, o bien por la adquisicién de valores de caricter
privado pero dificilmente realizable en los respectivos mer-
cados interiores. El descuento por parte de los organismos
internacionales de esos valores pondria a esos bancos centra-
les en una situacion de absoluta liquidez, con amplios recursos
cambiarios que restablecerfan la confianza en la moneda in-
tetior, conjugaria el peligro de devaluaciones posteriores o
haria menos rigido el control de cambios en los paises que los
tienen, evitaria la fuga de capitales y aun traeriz como conse-
cuencia la repatriacién del capital nacional refugiado.
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Se habla mucho de gue los paises deudores fomenten la
inversion en su tetritorio de capitales extranjeros privados.
:Como es posible que esa inversion tenga lugar en gran escala
en paises cuya moneda es inestable, y que estan amenazados
con sucesivas devaluaciones o con controles cada vez mas
tigidos sobre sus mercados de divisas?

Al hacer tales préstamos, las instituciones internacionales
estarfan en su perfecto derecho para exigir de los bancos cen-
trales, v de los gobicmos a que éstos estan subordinados, en
su propio interés y en ¢l superior de la estabilidad econdmica
mundial, y, como condicion de tales anticipos, compromisos
formales de los bancos centrales de seguir una politica de
crédito acorde con los principios financieros reconocidos, cfi-
caces, para lograr un equilibrio interior en un plazo mis o
menos largo.

Segunda. Las instituciones deben estar dotadas de los me-
dios necesarios para cjercitar presion sobre los pafses que
resulten con fuertes saldos en su comercio internacional, para
que inviertan esos saldos en los pafses deudores, guidndose
para la inversion por un criterio monetario internacional, mas
que atendiendo a la seguridad intrinseca de las inversiones.

Que cste programa requiere la movilizacion de grandes su-
mas, es cierto; que se exponc a los paises acreedores a sufrir
pérdidas de consideracidn, es cierto también, pero tendri que
admitirse, por una patte, que la posibilidad de vender en el
exterior mercancias y servicios sin la correlativa obligacion
de adquirir alli mismo mercancias y servicios por igual valor,
constituye un privilegio que se aprovecha en favor de la pro-
teccion de un alto standard de vida para los habitantes del
pais acreedor. Esta ventaja moralmente reclama una com-
pensacion en favor del pafs deudor que estd contribuyendo
cn su calidad de comprador a aquel bienestar, y téngase cn
cuenta, por otra parte, que es una verdad que ya nadie discu-
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te que un pafs no puede permanecer indefinidamente en una
posicién permanentemente acreedora sin arruinar a sus veci-
nos, vy a la postre arruinarse a si mismo.

La expetiencia de la década de los 30 es a este respecto
concluyente, y seguramente que las pérdidas que ocasionaria
un programa como el delineado, serfan en todo caso infinita-
mente inferiores a las que ocasionarfan los gastos necesarios
para combatir la honda depresion interiot.

¢Puede decirse que los estadistas que prepararon la Con-
ferencia de Bretton Woods, entre los cuales se encontraban
economistas de gran talla, ignoraban principios tan evidentes?

De ninguna manera. En la propuesta para una Unién Inter-
nacional de Compensacion, preparada por expertos britinicos,
peto que se reconoce como obra del cerebro y de la pluma de
Keynes —“obra maestra de exposicidn persuasiva” la considera
cl distinguido profesor americano Jocob Vinet— y que sirvié
como punto de partida para los trabajos preparatorios de la
Conferencia, se leen los siguientes conceptos:

“Necesitamos un plan convenido pata que cada pais pueda,
después de la guerra, comenzar con un fondo de resetvas apro-
piado a su importancia en el comercio mundial, en forma tal
que sin ninguna ansiedad pueda poner sus negocios en orden
durante el periodo transitotio que debera preceder al perfodo
en que imperen condiciones de completo petiodo de paz.”

Y enseguida comenta:

“Las facilidades ofrecidas serin de particular importancia
en el petiodo transitorio después de la guerra tan pronto como
las deficiencias en la oferta hayan sido llenadas. Muchos pai-
ses encontrardn dificultades para pagar sus importaciones y
necesitaran tiempo y recursos antes de que puedan establecer
un reajuste. Los esfuerzos de cada uno de estos paises deudo-
tes para preservar su propio equilibrio, reduciendo sus
Importaciones que no sean estrictamente necesarias, agrava-
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14 el problema de todos los demas. Por otra parte, si cada
quicn se siente libre de indebida presién, el volumen de inter-
cambio internacional se aumentara y cada quien encontrari
mis facil el restablecimiento de su propio equilibrio sin dafio
para el standard de vida en otras partes.

“Deebe, sin embargo, afirmarse que la disposicion que per-
mita a los miembros empezar con importantes facilidades de
crédito sera principalmente Gtil, como la posesion de cual-
quier especie de reservas, para permitir que el tempo y el
método realicen los necesarios ajustes y una comoda salva-
guardia desde la cual se pueda hacer frente a lo imprevisto y a
lo inesperado con serenidad. Naturalmente que no propot-
cionan una solucidn a largo plazo contra un continuo
desequilibrio, pero si el propdsito de las facilidades de crédito
es dar principalmente tiempo para el ajuste, tenemos que ga-
rantizar, hasta donde sea posible, que esas facilidades sean
proporcionadas.”

Todavia es mas enérgica su proposicion acerca de la neces:-
dad de reinvertir los saldos de ]a balanza de cuentas. He aqui
sus palabras:

“INecesitamos un sisterna que posea un mecanismo interno
estabilizador, por medio del cual se ejerza presion sobre cual-
quier pafs cuya balanza de pagos con el resto del mundo sc
aparte del equilibrio en cualquier direccion, con el fin de pre-
venir movimientos que deban crear para sus vecinos una igual
pero opuesta falta de equilibrio.

“La analogia del sistema propuesto con un sistema banca-
rio nacional es complew. Ningun depositante en un banco
local sutre porque los saldos que tienen ociosos se empleen
para financiar los negocios de alguna otra persona. De la mis-
ma manera que el desarrollo de los sistemas bancarios
nacionales ha servido para contrarrestar una depresion
deflacionaria que hubiera impedido el desarrollo de Ia indus-
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tria modetna, extendiendo el mismo principio el campo intet-
nacional, podemos espetar que se compense la presidn
contraccionista que de otra manera pudiese convertirse en
desorden social y decepcionar las buenas esperanzas de nues-
tro mundo moderno. La sustitucion de un mecanismo de
crédito en lugar del atesoramiento, repetird en el campo inter-
nacional el mismo milagro, ya realizado en el campo
doméstico, de convertir las piedras en pan.

“Este es un intento de recobrar una de las ventajas de que
se disfrutaba en el siglo XIX, cuando un influjo de oro debido
a una balanza favorable en favor de Londres y Parfs, que eran
entonces los principales centros acreedores, inmediatamente
producia una presién expansionista que determinaba una cre-
ciente inversién extranjera en esos mercados, pero que se ha
perdido desde que Nueva York asumid la posicion de princi-
pal acreedor, porque el tesultado de los movimientos de oro
no han producido su efecto por la interrupcién de los présta-
mos internacionales y por la frecuente huida de fondos sucltos
de un depositante a otro. El fin que se debe alcanzar es el que
no se permita al acreedor petmanecer pasivo. Porque si lo
hace, una tarea intolerablemente pesada se confiere al pais
deudot, que ya estd pot esa misma razén en la posicion mis
débil. Si en verdad a un pafs le falta la capacidad productiva
para mantener su standard de vida, entonces una reduccién de
ese standard es inevitable. Si su nivel de salarios y de precios
en términos monetatios no guarda proporcion con los que
ptevalecen en otras partes, un cambio en el tipo de cambio se
impone. Pero si poseyendo la capacidad productiva le faltan
metcados debido a politicas restrictivas, adoptadas en otras par-
tes del mundo, entonces el temedio estd en aumentar sus
oportunidades para exportar, suptimiendo la presion restrictiva.”

De la importancia que en su concepto debetfa tener la orga-
nizacién que habia proyectado, dan idea las siguientes palabras:
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