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Introduccién

La  compleja organizacién que asumen las actuales
relaclones comerciales justifican la importancia del papel
que desempefian los s{stemas financieros en el mundo. Los
requerimientos de recursos crediticios necesarios para el
fomsznto de la actividad productiva, para asegurar la
competitividad de ésta en los ambitos nacional e
internacional, condicionan los cambios estructurales en las
economias e imponen la adecuada canalizacién de recursos a la
produccién.

La evolucién del Comercio internacional y de los flujos
financieros no son fenémenos alslados entre si, constituyen
procesos que convergen hacia un desarrollo simultaneo, en
donde las transacclones mercantiles van de la mano con las
transformaciones y la expansion de los mercados financieros
en el proceso de acumulacién de capital. Por ello, los
servicios financieros son factores Imprescindibles en la
continuidad del cicle de produccioén, distribucién y
comercializacién de las mercancias,

Durante los ultimos afiog, el orden econémico mundial ha
sufrido importantes transformaciones.' Los principales
mecanismos impulsores de estos cambios, son las reformas a
los sistemas financieros en varios paises. Este proceso se ha
gestado a través de una dinamica hacia la integracién de los
mercados financieros. De =ste aspecto sobresalen tres rasgos
importantes: la innovacién financiera, la desregulacién vy el
proceso de bursatilizacién.

La mundializacion de las flnanzas es resultado y forma
parte de un procesc de internacionalizacién mads amplio que
2sta  teniendo lugar en todos los Ambitos de la vida
2conemica. Dicho cambio si bien es inherentes al capitalismo
en tanto que =1 capital en su tendencia a valorizarse poses
una propiedad universal; durante los ultimos cincuenta afios
ha adquirido caractaristicas especificas evolucionande
vertiginosamente hasta conformar un entorno econdmico
caracterizado por un entrelazamiento productivo, comercial y
financiero que se orienta a englobar las politicas econémicas
como en una sola problematica por resolver. La evolucién ha
estado acompanada y en gran medida i{ncentivada por la
adopcién de programas de desregulacién y liberalizacién
financiera adoptados. Tambien, en muchos casos, las
{nnovaciones han constituido una respuesta a regulaciones y
restricciones existentes.

Lo anterior es resultado de la craciente competencia no
solo entre los intermediarios financlercs de un mismo tipo
(s6lo bancos) sino entre {ntermediarios de distinta clase
(bancos y casas de bolsaj. Ante estos cambios, la banca

' La ‘“perestrolka” y la “glasnot" son muestra de ello,
constituyen cambios que en la m=dida en que se acumulan provocan
profundas transformacion2s en las {nstituciones y en el ambito
internacional, sobre todo en la concepcion de edificar el future
de las naciocnes.



mexicana se ha visto precisada a modernizar su estructura
organizacional, sobre la base de lograr elevados niveles de
integraciéon y diversificacion., Por ello, en este trabajo se
considera que la Intencién de modernizacion econodomica y
financiera de nuestro pais corresponde, mds que a una
tendencia tedrica o politica, a una verdadera necesidad por
adaptar nuestro sistema econdmico a las nuevas condiciones de
competencia y productividad que la realidad econédmica mundial
impone.

En un contexto de modernfzacién econdmica y de apertura
orientada por el Estado. ante la necesidad de restablecer un
crecimlento estable y sostenido, capaz de consolidar vy
generar empleo, la banca mexicana se enfrenta al problema de
tener que responder con eficiencia a los requerimientos de
una economia que aspira a insertarse de manera competitiva en
los flujos comerciales y financieros internacionales. Las
condiciones en que se desenvolvid, Ja economia durante el
decenio de los ochenta, caracterizadas por una elevada
inestabilidad econdmica y por 1la presencia de un marco
regulador limitativo, actuaron en el sentido de motivar los
cambios en la actividad financiera de la banca.

Se entiende que las nuevas orientaciones de politica
econémica y financiera representan una respuesta para reducir
los efectos de un contexto econdmico incierto y restrictivo.
Se acepta entonces el criterio de que la liberalizacion
financiera puede en efecto propiciar una mayor profundizacisn
de la intermediacion. Sin embargo, se tiene presente gue con
la pregonada modernizacion de este sector econdmico en un
contexto de globalizacién y de Integracién de mercades, la
seguridad vy la rentabilidad de las operaclones financieras no
siempre tenderadn a coincidir con los objetivos mas relevantes
de contribuir a cerrar la brecha de atraso entre regiones, a
eliminar los desequilibrios en la distribucién del ingreso
entre las clases sociales, a facilitar el ajuste estructural,
y a la estabilizacién del sistema econémico que den impulso
al crecimiento conjunto de la produccién vy 21 empleo.

En este orden de ideas, lo que se expone en los
siguientes capitulos es precisamente un recuento del proceso
de reforma y desregulacioéon del sistema financiero mexicano,
particularmente del sector de banca multiple, en su papel de
intermediario, ante la perspectiva de la {ntegracion mundial
de nuestra economia.

Para abordar estos aspectos, se tomaron en consideracién
los siguientes criterios que son a la vez los puntos de
partida de esta investigacion: en primer término., se tiene en
cuenta que para que la reforma del sistema financiero genere
posibilidades reales para desarrollar los distintos sectores
del sistema economico, el proceso de modernizacion y de
apertura financiera de los noventas, debera abarcar aparte de
una adecuada reglamentacion, tanto operacional como de
organizacion, la suficiente supervision por parte del Estado,
en cuanto a la asignacion de los factores preductivos hacia
los sectores de la actividad economica que realmente
garanticen el desarrollo equilibrado y autosostenido de 1la
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actividad productiva:® en segundo lugar, se acepta que para
que el sistema bancario opere con eficiencia en 1la captacion
y canalizacién de recursos hacia aquellas actividades
economicas en las cuales existan ventajas comparativas y se
logre alcanzar mayores niveles de desarrollo, se requiere por
una parte que la economia se desenvuelva en efecto bajo un
entorno macroecondmico estable, y por otra parte que el
Estado promueva una reglamentacion capaz de dinamlzar las
actividades de los diversos componentes del sistema
flnanciero mexicano en su conjunto; finalmente, para que el
sistema de banca multiple pueda adecuarse a los cambfos que
impone el proceso de {nternacionalizacién, en los noventas,
deberan asegurarse tres opclones de largo plazo: 1) crecer
con capital propio o por la via de la integracién o fusioén de
intermediarios, que permitan aprovechar economias de
escala;® i1i) profundizar la tendencia a la especializacién
por mercado o por regiones; 1{ii) generar y fomentar la
adecuada asignacién de ahorro a la vez de continuar la
constante innovacién en los instrumentos y servicios que le
permitan sostener y profundizar su intermediacion,*

Actualmente el grado de autonomia que posee el sistema
financiero en relacién con el aparato productive es
creciente. En periodos de crisis® dicha autonomia se ha
traducido en una disociacién de los procesos de valor{zaclién
del caplital-dinero, que poseen los bancos y otros
intermediarios financieros, con el capital productivo
propiledad de las empresas industriales.

Por lo anterior la hipétesis central que se propone para
estudiar el actual sistema de banca comercial mexicana es que
dicha separacion de los procesos de valor{zacidén permitid en
efecto que el sistema bancario nacional® aumentara su
plusvalia. Pero en tanto que la plusvalia generada por el
sistema economico se encuentra limitada por la que se genera
en el proceso productivo, lo ocurrido solamente pudo ser

: En este sentf{do la banca de desarrollo jugara

Indudablemente un papel importante en las orientaciones generales
de politica bancaria

? En este aspecto la banca extranjera adquirirsé un marcado
relieve en cuanto al aprovechamiento de las ventajas comparativas
que ofrezca el propio sector y por su competencia con los bancos
nacionales.

' Vease a: Isaac Katz.- " sistema fipanciero mexicang:

esar. o) "(alternativas para el futurc),
CIDAC, Ed. Diana, 19 edicfon, México, 1990

* Aqui se parte del supuesto de que la crisis posibilito y
agud{zo la separacion entre el capital bancarie y el capital
industrial.

®* vale mencionar que la misma tendencia puede advertirse
para el sistema bancario internacional.
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posible & costa de las ganancias de los otros sectores o
incluso -y lo que pareciera ser mas grave-, del nivel de
vida de la poblacion y de la propla capscidad productiva de
la economia. La disociaciéon de los procesos de valori{zacién
de uno y otro sector ha conducido entonces a que la
generacioén de ganancias especulativas predomine en el proceso
econémi{co como un todo.

Para desarrollar esta hipdtesis se conslderé necesario
establecer los siguientes objetivos:

I.- GENERALES:

1.- Conocer y asimilar la estructura y funcionamiento del
sistema bancario mexicano; al ubicarlo en su contexto de
modernizacién  econémica, evaluar los alcances vy
perspectivas como tal, de intermediario;

2.- Analizar la reestructuracién de la banca multiple vy

conociendo su evolucion, evaluar las Implicaciones en la
economia durante el periodo 1982 a 1993, asi como su
posible tendencia a seguir como resultado de la
reprivatizacidon y la creacién de los grupos financieros,
dentro del entorno de marco general de integraciéon
econdmica mundial;

3.~ Identificar la integracién de los mercados en un todo
global que se ha manifestado a través de una interaccion
entre transacciones internacionales y nacionales, debido
a la propia relacién de las innovaciones, la
bursatilizacién y la desregulacion, conducentes a un
proceso "mundialicador" de banca universal.

I1.- ESPECIFICOS:

1) Definir 2l perfil de actuacion de la banca multiple en
su papel de intermediario financiero dentro de la
estrategia de desarrollo propuesta por el Gobferno en el
marco de apertura e internacionalizacién financieras.

i{1) Evaluar la trascendencia de la politica de modernizacién
financiera Yy reprivatizacién bancaria. Sus alcances y
perspectivas dentro de un proceso general de {ntegracioén
economica mundial.

iff) Conocer y evaluar la participacién de la banca multiple
mexicana como intermediario en la promocién de los
diferentes mercadcs nacionales durante el periodo 1982-
1993.

tv) Ubicar la reprivatizacién bancaria como un proceso
necesario para lograr una completa integracion con el
sistema flnanciero {nternacional.

v} ldentificar el proceso de integracion financiera con el
exterior (formacion de Grupos Financieros), como un
mecanismo que permita aprovechar la movilidad de
recursos existentes en los diferentes mercados
flnancieros para incentlvar el desarrcllo del sistema
econémico mexicano.

La estructura general de la Investigacion se dividié en
dos partes: la primera, titulada "aspectos tedricos e

1v



historicos sobre la intermediactén financiera™, en ella se
dio forma al marco teoérico de referencia. Con ese fin, en el
primer capitulo se establecieron algunos de los aspectos
tedricos mas relevantes sobre la funcién de Intermediacion
bancaria y financiera, en €l capitulo dos de esta misma
secciéon y con el fin de adquirir los elementos necesarlos
para definir el perfil de actuacién de la banca comercial
mexicana en su contexto de Intermediario financiero, se
planteé brevemente su evolucion histérica al mismo tiempo que
se analfzé su papel dentro de la estrategia actual de
desarrollo propuesta por el goblerno federal, en un entorno
de necesaria apertura e Internacionallzaclién de los servicios
financieros.

La segunda parte se disefi¢ con el propésito de adquirir
elementos suficientes que permitieran evaluar la
trascendencia de la politica de modernizacién financiera y
reprivatizacién bancaria; sus alcances y perspectivas dentro
del proceso general de integracidén econdmica a través del
tratado de Libre Comercio con Estados Unidos vy Canada, de
‘este modo en el capitulo tres se analiza la partlicipacion de
la banca comercial mexicana en la promocion de los diferentes
mercados nacionales durante el periodo 1982 a 1993, en sus
fases de crisis y estabilizacién de la economia, asimismo se
pretendi¢ ublcar la reprivatizacién bancaria como un proceso
necesario para lograr una completa integracison con el sistema
flnanciero internacional; en 2l capitulo cuatro a partir de
los principales indicadores macroecondmicos y financleros de
la banca, se hizo un analisis de su comportamiento y
evolucién como sector economico; se identificé también el
proceso de integracion financiera con el exterior, a traves
e la formalizacion de grupos financieros, como un mecanismo
que  puede permitir el aprovechamiento de la movilidad de
recursos existentes en los diferentes mercados f{nancierocs
necesarios para Incentivar el desarrollo del sistema
econémico. Pero que enfrenta limitantes.

En el apartado de las Conclusiones se examinan las
evidencias obtenidas en torno de la hipétesis planteada. Para
ello se consideraron dos aspectos basicos de analisis: en
primer lugar se examiné la canalizaciéon del crédito de la
banca comercial y el financiamiento de ésta a las empresas
que cotizan en el mercado de valores, con el propdsitoc de
identificar la estructura y las tendencias en el proceso de
captacion y canalizacién del credito asi como de su
financiamiento, con lo que se busco establecer la relacién
entre las ganancias bancarias y el aparato productivo. Por
ultimo, a nivel de comentario rinal, se sefalaran algunas
perspectivas para el futuro inmediato.

Como recurso de exposicion, se utilizaron esquemas y
graficas para mostrar sintéticamente el comportamiento de las
variables analizadas. Si se quiere tener mayor referencia el
lector deberd acudir a lcs cuadros estadisticos que se
presentan como anexo en la parte final del escrito.
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1. El sistema financiero y la funcién de intermediacién

En este capitulo se describen las relaciones que las
entidades econdmicas establecen en su proceso de produccién y
de intercambio, asi como las operaciones y las instituciones
que surgen para su necesaria reproduccién, Como una
introduccion a los aspectos teéricos del sistema financiero,
de manzra breve se retoman particularidades de la moneda como
equivalente general y dadas sus caracteristicas y funclones
en el intercambio mercantil, como nicleo de la actividad
financiera por su papel en el desenvolvimiento del sistema de
crédito, de los bancos y del sistema financiero en su
conjunto. Se comenta también la Importancia que tiene el
sistema bancario y su funcién de intermediacién en el proceso
ciclico de reproduccion y acumulacién del capital.

1.1.- El equivalente general

La generacién de un proceso social que consolide el
potencial suficiente y capaz de proporcionar condiciones
materiales de vida a los {indlviduos de una comunidad,
constituye el objetivo ancestral de la actividad econémica de
toda sociedad, cualquiera que sea la organizacién economica
dominante. La produccion y reproduccién de este objetivo se
realiza a traves de la combinacion de recursos humanos y
materiales, que bajo las tendencias tecnologicas dominantes,
generan bienes y servicios destinados a satisfacer las
necesidades sociales.

En una economia de mercado, el consumo de los factores
de trabajo, recursos naturales y capital en el proceso de
produccién de mercancias, se lleva a cabo a traves de
operaclones de compra y venta; para las cuales se hecesitan
medios que faciliten el intercambio.

La economia politica explica la naturaleza, estructura,
funcionamiento y caracter del sistema economico capitalista
precisamente a partir del estudio de la mercancia y, en la
medida en que su evoluclién histérica asi lo determina, de su
funcién como equivalente general. Conforme wuna mercancia
expresa y mide el valor de todas las dends, se convierte en
medida de valores, en dinero. Una mercancia especifica se
constituye asi en la forma de equivalencia general
desarrollada del valor.'

La proporcion en que un bien se intercambia por otro
depende del tiempo de trabajo soclalmente necesario que se
haya lnvertido durante la elaboracion de ambos.” En la

' Marx demostrd que el dinero es una mercancia cuyas

caracteristicas materiales lo identifican, por wuna parte como
valor de uso, mientras que por la otra (por el tiempo de trabajo
socialmente necesario invertido en su elaboracion), adquiere
valor para el cambio.
2 vease a: MARX, KARL.- "Contribucioen a la itica a
" Ediciones de cCultura Popular, Mexico 1979,
ppP. 49-50



medida en que se acelera el proceso de clirculacion de
mercancias, éstas tienden a expresar su valor en una sola,
comun a todas, misma que se vuelve {intercambiable por
cualquier otra mercancia, ya que a su valor de uso
corresponde otro, el de ser la expresion de valor de todas
las demas mercancias.
" (...) La mercancia particular que de este modo
representa la existencia adecuada del valor de cambio de
todas las mercancias, o el valor de cambio de las
mercancias, que aparece como una mercancia particular,
exclusiva, es el dinero. El dinero es una cristalizacién
del valor de cambio de las mercancias, producido por
ellas en el proceso de cambio mismo. En tanto, pues, que
las mercancias, dentro de los limites del proceso de
camblo, se convierten en valores de uso 10s unos para
los otros, despojandose de toda fijeza de forma y
relacionidndose unos con otros bajo su forma material
inmediata, les es necesario para aparecer unas a otras
como valores de cambio, adquirir una forma determinada,
evolucionar para llegar a constituir el dinero." *

Esta caracteristica de equivalencia de valor que asume
un objeto en especifico, es posible porque gque todas las
mercancias poseen en su elaboracion trabajo humano
“objetivado", son “"conmensurables" entre si y por lo tanto
pueden medir sus valores de manera conjunta con respecto de
otra mercancia. En tanto que esta Ultima mide el valor de
todas las demds, se convierte en medida de valores, en
equivalente general o dinero. Esta forma de equivalencia
general de las mercancias se "materializa” en la forma
moneda.

La moneda es un elemento {mportante para el sistema;
sus funciones dependen del papel que le asignan el conjunto
de relaciones econdmicas capitalistas. La circulacién de las
mercancias y de la moneda son caracteristicas de la
produccion mercantil.*

La circulacion metalica de la moneda-dinero facilita y
condiciona las relaciones sociales de produccion capitalista
porque: "...el dinero es una cristalizacién del valor de
cambio de las mercancias, producido por ellas en el proceso
de cambio mismo...'®

El dinero es un objeto real, resultado de una produccion
particular; como por ejemplo, la de metales preciosos'. Sin

* Idem.

* Ibidem, pag 53

® Ibidem, pag. 49

* En la transicion de la mercancia dinero como equivalente
general, de su forma m&s primitiva que es el trueque , a la forma
moneda, los metales preciosos se constituyeron como equivalente
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embargo, con la ampliacién vy generalizacién de la produccién
mercantil y el surgimiento de los bancos de depésito, se va
alejando gradualmente de esos procesos reales que lo
originaron, hasta ser reemplazado por billetes y monedas
emitidos en un primer momento por bancos privados y en la
actualidad por los bancos centrales, quienes ‘regulan “y
controlan el volumen 'y las caracteristicas con que éste se
emite.

La transformacion del objeto real-equivalente general en
dinero que emiten los bancos de depésito o la banca central
segun sea el caso, tiene un ‘impacto soclal, histérico vy
econbémico, porque se trata de un objeto .cuyo valor es
resultado de una produccién particular, de naturaleza
distinta al conjunto de los objetos reales. Es un objeto
financiero que se convierte en el elemento base de la esfera
econdmica financlera. En este entorno econdémico-financiero
convergen y le conforman a la vez diversos mercados Yy
entidades que se especializan en la realizacién y
reproduccién de movimientos de caracter financi{ero, dando con
ello lugar a una amplia produccion de medios de pago y de
instrumentos financieros. ’

En la medida en que el proceso de produccién de
mercancias requiere tanto de la utilizacién de recursos
humanos y materiales, como de la generaci¢n de bienes vy
servicios destinados al consumo productivo, se constituye el
Ambito de los fentmenos reales.

1.1.1.~ Funciones del dinero

Las operaciones que se realizan en los diferentes
mercados financieros ofrecen una gama amplia de productos y
servicios financieros. Son posibles debido a las
caracteristicas y propiedades que adquiere el equivalente
general-dineroc y de sus funciones como objeto financiero, es
decir dinero fiduciario.

Para entender el papel del equivalente general-dinero,
en una sociedad de intercambio generalizado de mercancias,
asi como las funciones y caracteristicas de los organismos e
instituciones que se especializan en la emision, regulacion y
multiplicacién del mismo, como objeto financiero conviene
advertir algunas de sus funciones:

1).- vedida de valor.

En su evolucién mercantil, cuando la mercancia se
convierte en equivalente general-dinero, trasciende a la
funcion de med{da de valores. El dinero se constituye en el
materfal de expresion de valor para todas las demas
mercancias. Esta funcion es posible dado que, por ser todas
las demas mercancias producto del "trabajo humano
objetivado”, son "conmensurables” entre s{ y por lo tanto

general, debido a sus caracteristicas materiales de homogeneidad,
divisibilidad, indestructibilidad, etc.

Veéase “Contribucion..., op cit, pag 50
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pueden medir en forma colectiva sus valores en una misma

mercancia especifica, es decir, dinero.
" Precisamente porque todas las mercancias miden en oro
sus valores de cambio, segun la relacion proporcional en
la cual una cantidad determinada 'de oro y otra de
mercancias contienen la misma duracién de tiempo de
trabajo, el oro se convierte en medida de los valores, y
unicamente en virtud de esta funcién de medida de
valores, en la que su propio valor se mide directamente
en el circulo entero de los equivalentes de mercancias,
se convierte en equivalente general o dinero." 7

Es natural que las mercancias como simples valores de
uso no puedan circular y confrontar en el mercado su utilidad
respectiva de manera independiente a los precios monetarios,
cuya determinacion dependeria de un valor determinado. Por el
contrario, circulan solamente mercancias con imposibilidad
para intercambiarse {nmediatamente entre si, y cuya
circulacion atafe especificamente a la moneda.

Asi, el papel de medida de valores de la unidad de
cuenta del dinero, que es la moneda, "tiene su origen en la
funcion que cumple como {nstrumento de circulacién. Los pesos
de oro, por ejemplo, expresados segun patron oficial en los
preclos o los nombres monetarios de las mercancias".®

Esta funcién de intercambio que es inherente al dinero
entre el valor de la mercancia y su cuantificacién en la
forma de precio, provoca que en determinadas circunstancias
de mercado, el precio no refleje por si mismo el valor de la
mercancia con exactitud, sino que se deba mas bfen a las
condiciones de oferta y demanda del! bien mismo.

i1).~ Medio de circulacién
El dinero como instrumento de circulacién favorece el
intercambio real de la mercancia. Este proceso se lleva a
cabo a través de dos procesos opuestos uno de otro;’ por
una parte se da la conversion de la mercancia en dinero y por
la otra, éste se "metamorfosea" en mercancia.
" El proceso es simplemente el siguiente: el producto se
convierte en mercancia, es decir, es un simple momento
del cambio. La mercancia es transformada en valor de
cambio, Para equipararla a si misma en cuanto valor de
cambio, ella es permutada por un signo que la representa
como valor de cambio en cuanto tal. Como valor de cambio
asi simbolizado ella puede ser cambiada nuevamente en
determinadas proporciones por cualquier otra mercancia,

? ver: MARX, KARL.-"Contribucién ... op cit. pag. 72
® MARX, KARL.- "g a

i - Mexico, Siglo XXI,
1989, tomo [, pdg. 70

? Marx, Karl.- "El Capital" Tomo I, ed. Librerias
"Editerial Allende”, S.A. Mexico 1977, Pag. 115
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bado que el producto se convierte en mercancia y la
mercancia en valor de cambio, el primero adquiere en el
pensamiento una doble existencia. Esta duplicacién ideal
comporta [...] que la mercancia se presente en el cambio
real bajo una doble forma: por un lado, como producto
natural por el otro como valor de cambio. Vale decir que
su valor de cambio adquiere una existencla materialmente
separada de ella."'* .

Los movimientos y el volumen que acompaiian al dinero en
su papel como medio de circulacién representan en realidad
los nmovimientos y el volumen que éste deberad adoptar en el
intercambio mismo de mercancias. Este aspecto representa un
elemento de inagotable discusion tedrica en cuanto a la masa
de medios de clirculacién que habrdn de ser necesarios para
realizar el intercambio; como se determina esa masa de medios
de circulacion y qué curso deberad tomar el dinero. En este
sentido Marx plantea en su teoria que la masa de medios de
circulacion refleja una funciéon de los precios de las
mercancias, los cuales dependen del valor de las mismas y del
patron de precios, asi como de la velocidad de circulacién
del dinero:

"({La) suma de los precios de las mercancias dividida por

la cantidad de rotaciones de las piezas de dinero del

mismo valor en un tiempo dado [(es figual a la ] Masa del
dinero que funciona como instrumento de circulacion."'

Para entender esta funcién de instrumento de circulaciédn
es necesario tomar en cuenta que precisamente como resultado
de ésta es que aparece la moneda, definida como el signo del
dinero y que actua como dinero porque lo reemplaza en sus
funciones. Esto es, en la medida en que la funcién del oro
como medio de circulacion es una funcion que se "“evanesce”,
destinada a desaparecer, su desmonetizacion conlleva a su
reemplazo por un simple signo de valor. Su existencia
funcional absorbe su existencia material, basta con que sea
util para el traslado de valores de uso de un Iindividuo a
otro.

iii).- Atesoramiento

El atesoramiento es una manera de "interrumpir” el
proceso de circulacion de mercancias; la sucesion continua
del proceso de intercambio de mercancia-dinero practicamente
se detiene.

El atesoramiento es una demanda de moneda en su callidad
de equivalente general. Esta forma que reviste la moneda es
posible, por una parte, por la capacidad de medida de valor,
y por la otra, por el proceso mismo de circulacléon de
mercancias.

" A partir del momento en que se desarrolla la

'*MARX, KARL.- 7 am ... Tomo I, pag. 70
" Marx, Karl.-"E) Capjtal” tomo I, op cit., pag 127
S



circulaciéon de las mercancias se desarrollan también la
necesidad y el deseo de fijar y conservar el producto de
la primera metamorfosis, la mercancia convertida en
crisadlida de oro o de plata. Entonces se venden
mercancias, no solo para comprar otras, sino ademis para
reemplazar la forma-mercancia por la forma-dinero. E}
dinero detenido adrede en su circulacién se petrifica,
por decirlo asi, al convertlrse en tesoro, y el vendedor
se convierte en atesorador."

La suspension del dinero circulante en tesoro, asi como
sU regreso a la circulacion, es un movimiento ciclico
determinado por fluctuaciones en la circulacion de
mercancias. El ciclo de compra y venta de las mercancias se
encuentra directamente relacionado con la circulaciéon del
dinero. De este modo, el atesoramiento incide en la
regulacién de las relaciones de medida de valor y de
instrumento de clirculaciéon absorbiendo el excedente de la
cantidad de moneda en las transacciones de compra y venta.

" Ora una parte del dinero debe salir de la circulacioén,
ora tiene que entrar en ella. Para que la masa de dinero
corriente corresponda siempre al grado en que la esfera
de la circulacién se encuentra saturada, la cantidad de
oro y plata que circula en realidad tiene que ser apenas
una parte de! metal precioso existente en un pais. Esta
condicién se cumple gracias a la forma-tesoro del
dinero. Las acumulaciones de los tesoros sirven a la vez
de canales de descarga y de irrigacién de modo que nunca
desbordan los canales de circulacion.” ¥

El atesoramiento cumple una funcién reguladora en la
medida en que la moneda, en si misma, adquiere valor y formas
especificas; es por ello que cualquier moneda y no solamente
el oro, cumplen con esta funcién.

iv).- Medio de pago

La capacidad que el sistema econémico tiene para
incorporar en cantidad y calidad recursos humanos vy
materiales al proceso de produccion, estd respaldada por el
sector financlero, el cual contribuye con la creacién y
control de objetos financieros. Alternat{vamente, la
produccién y regulacién de medios de pago proporciona
mecanismos adicionales para controlar, promover o inhibir el
desarrollo de determinadas actividades productivas,

La funcién de medio de pago proviene de una relacién
deudor-acreedor. La aparicion de promesas de pago se debe a
la necesidad de cubrir las dificultades que se presentan en
el proceso de producciéon, comercializacion y realizaciéon de
las mercancias.

" MARK, KARL.- EL Capital, op cit., tomo I, libro primero,

pags. 136 y 137

¥ Ibidem, pag 140



" En la clirculacion el dinero tiene una existencia
contrapuesta a la de las mercancias: su sustancia
material, su sustrato constituido por un determinado
cuanto de oro y de plata importa poco, y por el
contrario, su cantldad estd determinada en modo
esencial, puesto que asi el dinero es solamente un signo
para una determinada cantidad de esta unidad. En cambio
en su determinacién como medida, en la que estaba puesto
s6lo ldealmente, su sustrato materjal era esencial,
mientras que su cantidad y su existencia eran
fundamentalmente indiferentes. De aquif se deriva que
como simple medio de circulacién y de cambio, la moneda
de oro ¥y de plata puede ser reemplazada por cualquier
otro signo que exprese una determinada cantidad de su
unidad, y asi un dinero simbolico puede sustituir al
dinero real porque el dinero materfal como simple medio
de cambio es él también simbélico™. '

Toda vez que la moneda cumple con las formas de medida
de valor, medio de circulacion y material de atesoramiento;
como medio de pago funciona para saldar operaciones de compra
y venta. Por lo que respecta a la moneda como medio de pago,
juega su papel al término de una venta a creédito, circulando
efectivamente las mercancias, sin medio monetario de
circulacién., Para pagar & su acreedor, el deudor debe vender
la mercancia y poner en reserva el dinero a emplear cuando
vence el plazo concertado. Toda la cadena de crédito
comercial puede constituirse a partir de estas transacciones,
que descansan sobre el acuerdo de los negociantes a propodsito
de sus obligaciones y derechos mutuos.

" El valor de casbio de la mercancia estd evaluada en

dinero, considerado como medida de éste; pero siendo

valor de cambio medido contractualmente, el precio no
existe solamente en la imaginacién del vendedor, sino
también como wmedida de la obligaciéon del comprador

(...), el dinero sirve aqui como medio de compra, aun

cuando no proyecta ante él mas que la sombra de su

existencia futura..."'*

La generalizacion de las caracteristicas de Intercambio
mercantil fomentaron las condiciones para el surgimiento del
dinero como medio de pago, al mismo tiempo que se favorecid
la circulacion de mercancias tanto para el consumo productivo
como para el consumo final.

v.- Dinero universal

Las caracteristicas hasta aqui descritas se basan en la
capacidad que tiene el dinero para expresar el valor de las
mercancias, en tanto que éste es también, a su vez, una de
las formas a través de la cuales el trabajo humano abstracto

*“Marx, Karl.- "Grundrisse... op cit. pag 148
¥ contribucién ... op.cit. pag 169
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se "cristaliza". El comercio entre naciones es posi{ble debido
a la caracteristica que tiene el trabajo como creador de
valor universal de las mercancias.
e En el comercio entre naciones se realiza
universalmente el valor de las mercancias. También allf
su figura de valor se enfrenta con éstas con el aspecto
de dinero universal; (...] En el mercado mundial, y soélo
en él!, funciona el dinero con toda la fuerza del
término, como la mercancia cuya forma natural es al
mismo tiempo la encarnacion social del trabajo humano en
general .,
. Sa manera de ser se vuelve alli coincidente con su
dea.”

Por ello, el dinero unlversal cumple tamblén las
funylones de medida de valor, medio de circulacién,
atesoramiento y medio de pago. En la medida en que el dinero
sale del ambito nacional, se deshace de sus "formas
locales"'” y asume el caracter original de la forma metales
preciosos.

La funcion de dinero mundial sélo es posible en virtud
de la forma oro y plata que constituyen la reserva. Esto
significa que el dinero y los medios de pago que se utilizan
en el ciclo de produccion y consumo final o productivo de las
mercancias, debe reconvertirse en dinero mundial para que
pueda expresar su caracter de equivalente general nacional y
universal.'

1.1.2.- El sistema de crédito y banca

El sistema de crédito engloba, los efectos de comercio,
las letras de cambio, los billetes de banco y los cheques,
es decir, todas las deudas, ya sea que se refieran unicamente
a las utilizadas entre negociantes ¢ a las que son
"monet{zadas” por los bancos y utilizadas como medios de
circulacion. En un primer momento surge el c¢rédito comerclal,
en el cual los capitalistas ocupados en la reproduccién se

* Marx, Karl "E] capital" tomo I, op. cit, pag 148

¥ sSe trata de: patréon de precios, moneda, moneda
fraccionaria y signo de valor.

Sobre estos aspectos véase a:
De Brunhoff, Suzanne.- ZJeoria marxista de la moneda”, Ediciones
Roca, S.A., México, 12, edicioén 197S.

Ver también a:
Cardero, M2, Elena.- “Patrén monetario v acumulacion en Mexfco”,
Nacionalizacién y control de cambio, Siglo XX! editores, lIE,
UNAM., 13, edicién 1984, México, pp 185-232.

** [biden
" La moneda fiduciaria emitida por los bancos se deriva

precisamente de los {nstrumentos de crédito utilizados por los
comerciantes y los {ndustriales 8



conceden crédito mutuamente; y posterjormente el crédito
bancario, que se refiere a otra operacién. El primero
constituye la base del sistema de crédito, su forma tipica es
la letra de cambio, titulo de crédito de vencimiento
determinado, que puede circular de un comerciante a otro, por
endosamiento, sin que intervenga el descuento.

E} creédito comercial es la base del crédito bancario,
tiene sus raices en la circulacion simple, en la que se
desarrolla la funcion del dinero como medio de pago,
convirtiendose el vendedor en acreedor y el comprador en
deudor. En el crédito bancario, el {ndustrial contrae una
promesa de pago del banco, el industrial la utiliza para la
produccion como 8! fuera un equivalente general; seran las
relaciones sociales de equfivalencia las que se encarguen de
determinar sf{ el dinero bancario ha adquiride ¢ no los
atributos del equivalente general.

El credito adquiere su caracter de dinero, no por el
origen de su creacion, sino por que se transfiere a la
produccion mercantil. El dinero no es una deuda Y tiene un
caracter monetario en el 4&rea de la produccioén y la
circulacion.

El desarrollo de las transacciones de crédito se
desenvuelve ciclicamente. Las operaciones entre moneda,
capital-dinerc y crédito dependen de relacliones especiflcas
existentes entre agentes econdmicos, dividiendose aqui en un
primer momento de su desarrollo  histérico la clase
capitalista en industrial y financiera.

Previo al productor de mercancias existe un capitalista
financiere que "adelanta™ a su vez al capltalista industrial
capital-dinero (valor~capitail bajo la forma dinero). En un
movimiento ciclico ese dinero regresara al caplitalista
financiero.

“{...} El capital, que por definicién se basa en el modo
de produccion social y presupone una concentracion
soclal de medios de produccion y de fuerza de trabaljo,
adopta aqui de manera directa la forma de capital social
t{capital de individuos directamente asociados), por
oposicioén al capital privado sus empresas, entonces, se
presentan como enmpresas sociales en oposicion a las
empresas privadas. es la abolicion del capital como
propiedad privada, dentro de los marcos de la propia
produccion capitalista." ™

Es decir, que !a masa de dinerc en circulacion pertenece
al capital financlero, concentrado y organizado en la forma
de bancos. Asi el banquero "adelanta" su capital, el cual
condiciona su retorno bajo la forma dinero, esta operacioén es
posible a su vez por e} proceso de reconversion del capital
industrial en capital monetario. E!l capital financiero es
capital-dinero, es decir, una fraccion del capital total,
pero funciona de manera "autonoma”, con el proposite de

* Marx, Karl.- "El Capftal, op cit. tomo IIl, pag 445
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asegurar el financiamiento de las operaciones
capitalistas.*

De lo anterior se desprende que no es posible comprender
la funcién del crédito en el modo capltalista considerandolo
solamente como una forma moderna del capital mercantil. Es
decir,” cuando el capital mercantil se encuentra incorporado
en el modo de produccioén capitalista. Por ello el sistema de
crédito bancarfo tiene sentido solamente en la medida en que
el financiamfento Iimplica la reproduccién capitalista.

Las primeras Instituciones financleras destinadas a este
tipo de operaciones son los bancos de depésito, que empiezan
a operar cuando todavia no existe una diferenciacioén clara
entre los objetos reales y los financieros; mads bien cuando
el unico objeto financlero significativo es el dinero bajo la
forma objeto real o como papel moneda, emitido por dichos
bancos a_ cambio de depésitos en oro © en metales
preciosos.”

El dinero-crédito representa una operacién que supone
una creacion futura de valor y de plusvalor, es una relaciéon
entre banquero e industrial, en la que el crédito tendra que
validarse posteriormente, y donde 1o que permite es una
"anticipacién” sobre wuna mercancia y plusvalor futuro que,
una vez realizada, brindara al industrial un  ingreso
monetario con el cual saldard su deuda con el banquero,
cerrandose y termindndose asi la formaciédn de crédito, El
dinero bancario adquiere entonces un caracter ciclico que
sufre transformaciones sucesivas de creacion, integracion y
destrucclion.

"{...], el capital de préstamo existe siempre en su
forma monetaria, luego como un derecho al dinero, puesto
que éste, su modo de existencia primitivo, se encuentra
ahora en manos del prestamista, donde existe en la
forma-dinero real. Para el prestamista se ha convertido
en un derecho al dinero, en titulo de propiedad.

Por consiguiente, la misma cantidad de dinero real
puede representar cantidades muy distintas de capital-
dinero. El simple dinero, se trate de la realizacién de
un capital o de una renta, se convierte en capital de
préstamo por el solo acto de prestarlo,por su conversion
en depésito, si consideramos la forma general en un
sistema de crédito desarrollado. El depédsito es el

* Marx, Karl.- El capital, op cit. tomo III, pag 437

2 Metodolégicamente, Marx establecio¢ la distincion entre el
sistema monetario y el sistema de crédito, siendo este ultimo
solamente una forma de la economia monetarfa. Pero en la
produccion capitalista desarrollada, la economia monetaria es la
base de la economia de crédito. El! sistema de crédito es por
tanto resultado de la produccion capitalista y de la circulacion
monetaria.

Véase: Marx, Karl.- "El capital, op clt.,, tomo I, pags. 14!
y 142 y tomo IlI, seccién quinta

10



capltal monetario para el depositante. Pero en manos del
banquero puede no sen otra cosa que capital-dinero." ®

Aunque el dinero por si mismo no crea ningan valor
adicional, sin embargo 16s poseedores del dinero que no lo
emplean para consumo final, buscan el incremento de su valor,
por lo cual lo depositan en institucfones financieras,
compran valores o lo {nvierten en la produccion de bienes o
serviclos, El dinero se incrementa solamente a partir de su
empleo como capital, es decir, en la produccién. " ({...] en
su sentido primitivo, el' capital-dinero es siempre una forma
transitoria del capital, distinta de las otras: capital
mercancia y capital productivo..."™

Como medio de pago el dinero es sustituido por un titulo
de crédito; en la venta ~ de una mercancia, que
tradicionalmente se realizaba a cambio de dinero-mercancia.
En una nueva funcién, el dinero crediticio sustituird al
dinero. ® Para que el crédito pueda sustituir al dinero
debe ser a su vez perfectamente convertible en equivalente
general. .
Esta forma dineraria de la mercancia lleva consigo el
acto de diferir el pago hasta el vencimiento del titulo de
crédito como un acuerdo explicito entre comprador y vendedor
que da lugar a un acto privado a través del cual surge una
obligacion.

La obligacion, titulo de credito o dinero crediticio es
de hecho una promesa de pago por parte del comprador-deudor
(quien se respalda en una garantia privada), que podr4d o no
cumplir en la fecha de vencimiento de acuerdo a las
condiciones financieras en que se encuentre, puesto que
primero tendra que convertir su titulo y cumplir su
obligaciéon al pagar en dinero.

La letra de cambio asume el papel de dinero crediticio,
en ella se especifican el plazo y los {ntereses a pagar al
vencimiento y constituye el titulo en el que se documenta el
crédito, es decir, significa un "aplazamiento” del pago. El
crédito es una operacion diferida de pago de una mercancia o
servicio, consumida o por producirse. La letra documenta
operaciones de compra-venta de insumos o productos
terminados.

" En general, el dinero funciona sélo en este caso como

medio de pago, lo cual significa que la mercancia no se

vende por dinero, sino por una promesa escrita de pago
con fecha determinada [...] podemos reunir esas promesas
en la categoria general de letras de cambio. Hasta el
dia de su vencimiente y de su pago, dichas letras
circulan a su vez como medfo de pago. Constituyen el

® Marx, Carlos.- El capital tomo III, op cit. pp. 509 y 510

™ Marx, Karl.- "El Capital”.- op cit tomo III, pag 467
® Marx, Karl.- "El Capital, op cit. tomo III, pag 604
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dinero comercial propiamente dicho {...} Tal como esos
anticipos reciprocos entre productores y comerciantes
constituyen la  verdadera base del crédito, su
instrumento propiamente dicho, billetes de banco, etc.
Estos ultimos no se basan en la circulacién de dinero
[...) sino en la circulacitn de letras de cambio.”*

Las letras de cambio desde su creacién circulan en forma
directa entre los capitalistas productores sin necesidad de
intermediarios, sustituyendo al dinero y adoptando la funcioén
de medio de pago.

La circulacién de las letras de cambio entre productores
se lleva a cabo a través de compensaciones de los mismos
titulos. AuUn cuando en la actualidad estas operaciones
directas entre empresarios continuan haciéndose, ya no
constituyen la forma predominante del crédito.

Esta forma de crédito entre productores enfrenta su
limitacién en época de crisis,” cuando por ejemplo, las
ventas tienden a disminuir y por lo tanto las obligaciones no
se pueden cumplir. Este tipo de situaciones pueden referirse
como una de las causas que Justifican del surgimiento vy
desarrollo de los intermediarios financieros, uno de ellos
los bancos.

El volumen de circulacién de credito estd determinado
por las fases del ciclo econémico, por ejemplo, en la crisis
hay contraccién, debido a ello, el volumen de crédito
disminuye ante las perspectivas de reduccion de las ventas y
por lo tanto se acentua la dificultad para convertir la letra
de cambio en dinero, al hacerse invendibles las
mercancias.®

El control, comportamiento y seguimiento del dinero, en
tanto objeto de naturaleza financiera vy crediticia, se
relaciona con el funcionamiento del sistema bancario.
Mientras la banca central crea dinero mediante la emision, la
banca de depé¢sito lo multiplica por medio de la captacion del
ahorro y de los créditos que otorga.

Los bancos constituyen la columna vertebral del sistema
financiero porque es en eéstos donde se interaccionan las
unidades econémicas, quienes les confian dinero en la forma
de depositos y quienes lo solicitan en la forma de crédito.

La creciente complejidad de 1la produccion de bienes y
servicios, la aplicacion de sofisticadas tecnologias y el
mayor tamaio de las empresas, explican el surgimiento de una
gran variedad de entidades financieras, de objetos e
instrumentos de naturaleza financiera, y de nuevas relaciones
sociales de produccion que favorecen el uso del dinero en su
forma de capital financiero.

* Ibid, pag 406
* Ibid, pag 455
* Ibid. véanse pags 454 y 455
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Debido a su papel centralizador,® los bancos disponen
de una mesa conslderable de capital de préstamo, fondos de
rotacién y fondos de reserva de los capitalistas industriales
y comerciantes, depositos de los capitalistas financieros,
ahorro liquido y dinero momentaneamente sin empleo de todas
las clases soclales., El credito bancario tiene, por tanto una
base monetaria s6lida, una oferta social de disponibilidades
monetarias controlada por el sistema bangario, Esta
centralizacion de  fondos es permanente debido al
funclonamiento ciclico del sistema.

Los billetes que emiten los bancos entran a la
circulacién como medios de pago, destinados a cancelar las
deudas de los prestatarlos. Dichos billetes pueden volver a
los bancos en forma de depdsitos, de tal manera que al
cerrarse el circuito se prolonga su mantenimiento indefinido.

El capital financiero, es capital-dinero destinado a las
operaciones de financiamiento, que se han desarrollado
histéricamente a partir del intercambio. De Ila misma manera
el creédito moderno presta servicios técnicos, disminuye los
gastos de circulacioéon y acelera las "fases" de la circulacion
de mercancias y de capital. Pero esos servicios solo son
posibles en tanto que se dan la centralizacion y la
concentracion de dinero.

"La centralizaciéon de las transacciones locales en manos

de los bancos se efectua 1) por medio de las filiales.

(...]. Por medio de las agencias. [...] El objetivo de

los bancos consiste en factilitar los negocios, y todo lo

que los allane...".™>

A su vez, esa concentracién y centralizacién estan
definldas por factores de la oferta Yy demanda agregadas de
dinero.

La plusvalia que obtlenen los banqueros resulta de la
diferencia existente entre el interes con que prestan el
dinero y el que reciben en la forma de depésitos. La
categoria de tasa de interes funciona principalmente a partir
de las relaciones de oferta y demanda de fondos monetarios

1.1.3.-El sistema financiero.

Como estd visto, para que 2! proceso de produccién se
lleve a cabo y se amplien sus escalas de operacion, las
unidades productoras necesitan asignarse recursos humanos y
materiales., Es decir, son las propias necesidades de la
produccion relacionadas con e! funcionamiento de las unidades
productoras con la realizacién de mercancias y con la
acumulacién de capital, las que explican la existencia de
objetos financieros que desempeian funciones como la del
credito; funcion que wva mas alléd de las que realiza el
dinero.

El funcionamiento de! dinero como medio de pago, refleja

 Ibid pp 409-412
® Ibid, pp 412-413
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relaciones especificas de intercambio; por ejemplo el
establecimiento de promesas de pago permite superar las
condiciones que pudieran dificultar la realizacién de
mercancias, por que:
"{...] si el papel moneda propiamente dicho proviene de
la funcién del dinerc como medio de circulacién, el
dinero de crédito tiene su raiz natural en la funcién
del dinero como medio de pago." ™

Un medio de pago es un objeto financierc que representa
una determinada magnitud de poder de compra generalizado en
las transacciones mercantiles.

Un sistema financlero est4d formado por todas aquellas
entidades que se encargan institucionalmente de realizar
transacciones con medios de pago; su funcion es la de
traspasar entre los agentes econdmicos, poder de conpra
generalizado “"materlalizandolo" en titulos de wvalor. Las
transacclones financieras se llevan a cabo en mercados en los
que intervienen entidades econémicas de naturaleza diversa.
Ambos, agentes y mercados, se especfalizan en la realizacién
de éstas operaciones, asi como en 1la elaboracién de los
{nstrumentos que participan en éstas. Las entidades y los
mercados que se especializan en la reallzaci{én de operaciones
financieras asi{ como los instrumentos financieros que
participan, forman el Sistema Financiero.

Las {nstituciones financieras son entonces aquellas que
se especializan en las transacciones de dinero y de capital,
constituyendo el mercado organizado de dinero y de capitales.
Estos mercados se diferencian de otros porque se especializan
en la transferencia de un poder de compra generalizado, no
asociado necesariamente a la transaccion de algtn bien real
especifico.

En las operaciones que se realizan en los mercados
financleros, una entidad transflere deuda a otra. El dinero
representa deuda para la entidad emisora sean bancos de
depésito ¢ el banco central; constituye un poder de compra
generalizado, porque estd respaldade por una persona moral
que en este caso es el gobierno emisor de deuda.

El sistema financiero transfiere recursos financieros
de aquellas entidades superavitarias a aquellas que tienen
déeficit financiero en sus transacciones corrientes. Tal es
la funcioén de la {ntermediacién financiera: poner en contacto
al ahorrador™ con el que tiene deficit corriente de fondos
y que cominmente identificamos como inversionista. De aqui
que una operacion financiera se Identifique como una
transferencia de ahorro e inversién. La funcidén de
Intermediacion del sistema financiero consiste de este modo
en establecer la conexién entre el ahorro social y lea

» »g)] Capital, op cit. tomo I pag 134

*¥ Entendido en términos Keyhesianos como aquel que gasta
menos de lo que gana
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inverston.™ aqui "radlca la importancia de todo sistema
financiero, contribuir a esa generacién y transferencia de
recursos destlnados para el proceso de produccién.

1.1.4.- Internedlaclbn financiera. :

Con el desarrollo de nuevos objetos financxeros. los
bancos comenzaron a interrelacionarse con otras Instituciones
en un proceso caracterizado por la creciente magnitud y
diversidad de las operaciones financieras. En este proceso
los bancos se han consolidado como entidades especializadas
en la realizacion de este tipo de transacciones. Dichas
{nstituciones se dedican a poner en contacto, directa o
indirectamente a las unidades deffcitarias con las que son
superavitarias, llevando a cabo una intermediaci{én, . por lo
que se les denomina “Intermedliarios Financieros®™. La funcion
de éstos consiste, de este modo, en captar recursos de las
unidades que tienen capacidad de compra por encima de sus
proplas necesidades, para colocarlos en entfidades que
presentan condiciones diferentes y que realizan actividades
productivas o de consumo, y cuyos requerimientos, ya sea para
el consumo o la acumulacién, son superiores a su capacidad
inicial de compra.

Los agentes superavitarios pueden ponerse en contacto
directamente con las unidades deficitarias, como es el caso
de los creéditos de proveedores o de los créditos para el
consumo que otorgan directamente algunas casas comerclales.
Sin embargo, debido a los riesgos, oportunidad, plazos vy
montos Involucrados en las operaciones flnancieras, 1los
intermediarios financieros desempeflan una funcion economica
importante, es asi como surge Yy se desarrolla un sector
econdomico especifico que es el financiero, integrado por
instituciones que realizan transacciones con instrumentos
financleros diversos, a través de los cuales se lleva a cabo
la intermediacion.™

Con la constitucién de la Banca Central, se consolida la
base del sistema financjero. Se trata del sistema bancario,
integrado por dicha autoridad y por los bancos de depédsito. A
través del banco central el Estado controla la creacién del
dinero y regula el comportamfento de los organismos e
instrumentos financieros.

"El proceseo de formacion de capital, como es bien

sabido, 1mplica tres actividades independientes: a) un

incremento del volumen del ahorro real, de forma que los
recursos que se habrian dedicado al consumc puedan
liberarse para dedicarlos a fines de Inversién; b} la
canalizacion del ahorro por medio de una estructura
financiera y crediticia formada por diferentes tipos de
instituciones y actives; y ¢) el acto mismo de

126,

® vyease a: Solis M., Leopoldo.- -

".~ Revista el Trimestre Econémico, Nom.
(abr-jun) México, 1965
* vease Leopoldo Solis, op clit. pag 230
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inversion, medfante el cual los recursos pasan a
incrementer el acervo de capltal existente. Se trata
aqui de contar con un conjunto suficientemente grande de
unidades inversoras y dlsponer de un espectro extenso de
posibilidades de inversién.

La banca central crea dinero, a través de la emision
primaria de billetes y monedas. La banca de depésito, recibe
una parte de este dinero al aceptar depdésitos en cuentas de
cheques, y lo utiliza otorgando créditos a las entidades
econbmicas que requleren capacidad de compra. Estas a su vez,
al ejercer dicho poder de compra, posibilitan que un
porcentaje de los creditos regrese a los bancos, para de esta
forma infciar un nuevo ciclo de transacclones financieras.

Este proceso de multiplfcacién del! dinero, usualmente ha
estado regulado por la Banca Central, mediante la exigencia a
los bancos comerclales de mantener reservas bancarfas que
cubran una fraccién determinada de los depésitos. Por otra
parte, la preferencia del publico entre mantener su dinero en
monedas, billetes o como depésitos bancarios, condiciona la
capacidad de enisién secundaria del sistema bancario.

" La capacldad de creacién de dinero solo pertenece al
sector monetario por el banco central y el sistema
bancario comercial. El banco comercial la tiene por la
facultad de emi{sién de moneda obligatoriamente aceptada
a base de la compra de activos (oro ¥y divisas) o el
endeudaniento del Estado y del sistema bancario. El
sistema bancario comercial, por su parte, la posee por
ser el unico tipo de entidad financiera legalmente
autorizado para recibir depositos a la vista, los cuales
son considerados por la colectividad como un sust{tuto
de la moneda emitida..."” ™

La intermedliacién financiera es importante en el proceso
de ahorro e inversién, en la medida en que contribuye a
deterninar el destino de los flujos de bienes, servicios e
ingresos resultantes de la produccion, Los bancos llegan a
concentrar todos los excedentes de dinero de las empresas y a
ellos llegan todas las demandas de crédito de capital de
trabajo de los empresarios, favoreciendo el desarrollo del
mercado de dinero,

La intermediacién que realizan los bancos se especializa
en la operacion con de titulos de credito, el funcionamiento
consiste en que el mismo banco da su aval a las letras de
cambio de los demandantes del credito, pudiendo de esta
manera colocar los titulos de credito de los oferentes de

® Fernandez Olcese, Jorge.- ” 2
\Z s ", serie Ensayos N2 45, CEMLA, México
1981, pag !

* arnaudo, Aldo A.- "Economia Honetaria“, Serie Estudios,
CEMLA, Mexico 1982, pag 22
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dinero.”

Como  Intermediario el banco centraliza ahorros,
excedentes, saldos Improductivos de toda la sociedad y los
pone al servicio de los capitalistas productores. Por su
funcion de intermediacion el banco asigna en pago una tasa de
interés a los oferentes de dinero y a los depositos, es su
tasa pasiva, y otra mayor a los demandantes del crédito, es
su tasa activa. El diferencial entre ambas tasas constituye
la ganancia que el banco obtiene como {ntermedlaric, es su
margen de {ntermed{acion.

Los bancos wutilizan su proplo capital o parte de los
depdésitos del publico para {ntervenir de manera directa en
proyectos de inversion, adquiriendo acciones e invirtiendo en
activos fijos. Algunas empresas pasan a formar parte del
control directo de los bancos, dado que estos poseen los
recursos para otorgamientoe preferencial de créditos a
empresas selecclonadas con l!o cual se integran los grupos
bancario-industriales. En este movimiento el banco ya no se
limita solamente a centralizar los capitales monetarios, sino
que realiza ademas un proceso de centralizacion de empresas.

Debido a este proceso de integracion bancario-
industrial, los bancos llegan a tener un conocimiento
importante sobre la situacién administrativa, productiva y
financiera de la empresa, lo cual le proporciona un
conocimiento privilegiado para todos los negocfos, {ncluido
el bursatil. Surge el grupo financiero que extiende su poder
no solo a la actividad creditica y productiva, sino que llega
a la esfera economica, social y politica.

1.1.5.- Mercado de capitales

Existen otras formas de inversiéon y financiamiento que
complementan el manejo del crédito bancario, circunscrito
dentro del mercado de dinero; como son las de constitucién o
ampliacion del 1lamado capital social que se desarrolla en
empresas que emiten acciones, cuya operacién se ubica dentro
del llamado mercado de capitales.

La caracteristica en la emision de acciones es que a
diferencia de las letras de cambio y pagarés que tienen un
rendimiento predeterminado, estan sujetas a los movimientos
de mercado y a los acuerdos de los Consejos de Administracion
de las empresas, para la distribucién de los dividendos, en
la determinacién de las ganancias de capital; obteniendo un
rendimiento variable.

La accion es de hecho una parte “alicuota” del capital

T Este es el origen de los titulos actualmente denominados

aceptaciones bancarias. Los depoésitos en cuenta de cheques son
uti{lizados parcialmente también por los bancos para asignar
créditos, manteniendo s6lo una reserva que determinan las
autorldades monetarias y la experiencia y practica bancarias.

Para una descripcion mas detallada de este proceso, véase a:

Nufiez Estrada Heéctor Rogelio.- Mercado de djinere v capitales™,
Editorial PAC, 5.A. de C.V., 12 edicion, mayo de 1992, cap. 4.5
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social de la empresa que representa partes proporcionales de
los activos en maquinaria, equipos, Iinstalaciones, etc.
Para la empresa constituye un Iingreso de capital adicional
realizado por socios. A diferencla del crédito que significa
la existencla de acreedores, la accion es wun titulo que
proporciona una renta variable -  al tenedor, el capital de
hecho se encuentra invertido en medios de produccién,
" Por clerto que los titulos de propiedad de las
sociedades..., son,..., titulos sobre capital real. Pero
no permiten disponer de éste., No se lo puede retirar.
Los titulos sélo establecen derechos sobre una fraccioén
de la plusvalia de la que se apropiaran. Pero se
transforman a su vez en duplicados del capital real, en
trozos de papel,... Se convierten en representantes
nominales de capitales que no existen. Pues el capital
real existe al lado de ellos y no cambia de manos cuando
esos duplicados pasan de una a otra. Se metamorfosean en
formas del capital productor de intereses, no Ssolo
porque aseguran ciertos {ngresos, sino ademads porque, al
venderlos, se puede lograr que se los reembolse en
valores-capital" ™

Siguiendo a Marx, pareciera que hubiera dos capltales:
uno el invertido en activos fijos, resultado de la colocacién
primaria del mercado de valores y se aplica precisamente en
la compra de maquinaria ¥y equipo, y otro llamado
contablemente capital en acciones, que no estd activo en la
producciébn, sino que solamente circula en los mercados
secundarios y cuyo destino ya no es necesariamente la
produccion.**

El dinero secundario de acciones consiste en la
constante compra y venta entre oferentes y demandantes en la
Bolsa una vez que la colocacidon primaria ha tenido efecto,
cuyo valor se invirti{é en capital productivo. Este capital
contable en acciones que circulan en el mercado secundario es

un ‘“"capital ficticio", entre otras razones porque el
resultado de la venta de las acciones ya no se destina a la
produccion , es wun valor solamente en libros, es decir

contable. El precio de mercado de la accion solamente tendra
como referencia ese valor en libros pero estara determinado
por las condiciones financieras de la empresa asi como por su
entorno econdmico respondiendo mas a las condiciones de
oferta y demanda que fijan dlicho precio, el cual a su vez
tendra relativa independencia del wvalor contable, ya que
responde a otros determinantes de mercado.

La circulacién del capltal Invertido en los medios de
produccion y la circulacion del capital monetario de la
compra-venta de acciones tienen destinos diferentes. Si

® Marx, Karl.- "El capital, tomo IIl, op. cit., pag 480
” Ibidem
*“ Olcese Fernandez, op cit, pag. 1
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durante clerto periodo la empresa obtiene resultados
financieros superiores al promedio o alguna politica de
dividendos {ncrementa el capital productive, el valor de
mercado superar4 el valor contable, es decir, la suma del
valor del capital en acciones superarad el valor del capital
en activos fijos invertidos, dado que el precio o cotizacién
de la accion tendra una tendencia alcista.*

El limite al crecimiento de la cotizacion de una acclén
estara determinado en funcién de las expectativas que tienen
los demandantes sobre la situacién de la empresa y el mercado
futuro, situacién que puede tornarse en una “burbuja”
especulativa si el precio llega a subir demasiado.

De acuerdo con el lugar en que se llevan a cabo las
operaciones y por el tipo de las operaclones de compra-venta
de los titulos, los intermediarios financieros se clasifican
en monetarios y no monetarios, operando los primercs en el
mercado de dinero y los segundos en el de capitales. Sus
caracteri{sticas son:

a) el mercado de dinero se caracteriza por sus operaciones de
corto plazo y por el manejo de titulos con rendimiento o
renta predeterminada o flja, por lo tanto sin riesgo de
pérdida para el {nversionista;

b) el mercado de capltales opera a largo plazo, vy comprende
titulos de renta variable, proporciona al! inversjionista
manejo de dividendes con riesgo de pérdida o ganancia.

Ambos tipos de titulos se compran y se venden en la
bolsa de valores. Los titulos de renta fija tienen un valor
nominal y un rendimiento predeterminado definido por las
variaciones en las tasas de Intereés. Las acclones o titulos
de renta variable tienen un precio o cotizacién de mercado
que permanece en un nivel altamente fluctuante, por lo cual
su rendimiento no es predeterminado, sino varfable, incluso
con la posibilidad de tener perdidas de capital sl el precio
de compra es mayor que el que se realice en la venta. Por
ello la negoclacién (especulacién) de este tipo de titulos
constituye el objeto principal en la actividad de la bolsa de
valores.

"como la propledad existe entonces en forma de acciones,

su movimiento y su transmisién se convierten en el

simple resultado del juego de la Bolsa, donde los peces
pequefios son devorados por 1los tiburones y los corderos
por los lobos de la Bolsa"*®

La compra de acclones o titulos de renta en la bolsa de
valores se lleva a cabo por intermediarios financiereos,
distintos de los bancos, llamados casas de bolsa; su funcion
es recibir y operar instrucciones de compra y venta en la
Bolsa, ya sea por cuenta propia o de terceros. Las

' ¢fr. Nufiez Estrada... op cit
“? Marx, Karl.- "El capital, tomo III op cit. pag 448
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actividades que caracterizan a los negocfos bursatiles
consisten en el desarrollo de humerosas transacciones de este
tipo y en el valor de las mismas, ya que se trata de colocar
¥ hacer circular el mayor numero posible los titulos, lo que
incide consecuentemente =p una alta movilidad de dinero.
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2.- Intermedlacién financiera en México

El manejo del crédits en manos de Instituclones
financieras especifallizadas en México, ha evolucionado acorde
con el ritmo del proceso histérico de desarrollo del pais en
su inclusién econdémica al capitalismo moderno. E1 imperativo
de disponer de recursos financleros que contribuyeran a un
proceso de capitalizacién qu=2 a su vez permitiera satisfacer
las necesidades de Inversioéon para desarrollar los distintos
sectores econdmicos, requirid de la creacion de instituciones
especializadas que se encargaran de disefiar y orientar las
estrategias de financiamiento aplicables. Durante décadas el
sistema bancario mexlcano ha sido objeto de ajustes
permanentes, particularmente en lo referente a los mecanismos
de intermediacién.

La evolucion del sistsma financiero mexicano se ha
llevado a cabo a través de la transformacion de largo plazo
de los intermediarios financieros asi como de sus
operaciones. A continuacién se ofrece una breve sintes{s de
su evolucién, desde sus origenes hasta la etapa actual.

2.1.- Evolucion de los intermediarios financieros

2.1.1.- Los antecedentes

El desarrollo del sistema financiero mexicano comprende
un proceso iniciado hace mas de doscientos aflos. Aunque en el
sistema econémico novohispano la Casa de Moneda de la Nueva
Espafia se distinguid por el vclumen de wmonedas acufiadas, en
términos generales se tratéd de una época de amplio predominio
de transacciones comerciales con dinero en efectivo, en las
que no habia mucha demanda para los titulos de creédito.'

El impulso del comercio vy que posteriormente cobré la
industria minera del siglo XVII condiciond 1a existencia de
la primera institucién formal de crédito en la Nueva Espaifa,
el Banco de Avio de Minas en 1784. ' Sin embargo, el
mecanismo de creédito mads comun fue el “"depdsito irregular” y

' La forma en que estaba constiutida la economia novohispana
bloqueé practicamente un progreso industrial en escala,
obstaculizando con ello la realizacién de actividades que dieran
impulso al ahorro y a la acumulacion de capital productivo, en
estas circunstancias el crédito constituyd una actividad mas bien
precaria.

Véase: Garcia Ayluardo, Clara.- "El comerciante durante la
época borbonica en la Nueva Espafia” en: =
México", Ludlow y Marichal, eds. =d. Grijalbo, México 1985, pag
27.

* previo a este, en 1775, el Monte de Piedad de Animas
realizaba operaciones prendarias de credito con relativa
importancia. Ver: Ramirez Gomez, kamon.,- "

".- Instituto de lInvestlzaciones Economicas, UNAM, 1988,
quinta edicion, México.
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era efectuado por comerclantes y empresarios asociados.? En
los afios comprendidos entre el siglo XVII y el RXIK, el
desarrollo de la banca fue discontinuo, contrarrestado por el
predominio del agio en manos de la Iglesia y de particulares,
como reflejo de la inestabilidad en las condiciones
econdmicas, politicas y sociales resultado de la transicién
del dominio espaficl a la vida independiente del pais.*

La evolucién del sistema econdmico mexicano se ha dado a
la par de las camblantes condiciones de las relaciones
econdmicas y conerciales con el exterior. El desarrollo de la
banca mexicana esta, desde sus inicios, intimamente
relacionado con el funcionamiento del sistema econémico
nacional y en su pretensién de responder a los camblos que se
presentan.

En el siglo XIX se establecieron las bases para la
consolidacion de un sistema bancario formal, En 1830 surgié
el Banco de Avio; en 1854 se expidié el primer Cédigo de
Comercio; en 1864 se fundaron el Banco de Londres, Meéxico y
Sudamérica; en 1884 se presentaron reformas a la actividad
financiera de los bancos con el nuevo cédigo de Comerclo, que
destacan fundamentalmente porque confirié al Banco Nacional
Mexicano funclones de banca central. En 1897 la legislacién
orientd y controld los limites de las reservas monetarias asi
como la emision de billetes y monedas; se emiti¢ la Ley
General de Instituciones de Crédito y se cred¢ la Bolsa de
Mexico, S.C.L.*

El sistema bancario se ¢onsolidé como tal sélo hasta el
porfiriato, periodec que marcod la transiciédn de una economia
rural agricola a una de predominio urbano industrial;
transformacion en la que el sistema bancario desempefio un
papel {mportante como intermediario.

El proceso revolucionario introdujo ajustes severos a la
estructura economica porfirista. De (911 a 1924, la economia

? Garcia Ayluardo... op cit. pag 4t

* Tenenbaum, Barbara.- "Banqueros sin bancos: el papel de
los agiotistas en Mexico"; Ibidem. pag 97

® Que posteriormente, hacia 1933 se transformaria en la
Bolsa de Valores de Meéxico, operando como instituclén auxiliar de
crédito.

El trabajo de Hilda Sanchez ofrece un analisis muy completo
de esta evolucion en la formacion de un Ppatron monetario y
financlero, aqui unicamente se han sintetizado los hechos mas
relevantes a manera de apunte con el propésito de tener una {dea
del desarrollo del sistema bancario en el desarrollo histérico de
nuestro pais.

véase: Sanchez, Hilda.- "El sistema monetario y finpanciereo
mexicano, bajo una perspectiva historica: El porfirjiato” en: “lLa
ca ", Ensayos No. 5, Coleccion econdmica,

CIDE, 32, reimpresion, México, pags 15 a 92
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mexicana estuvo practicamente paralizada por un completo caos
economico, politico y social. Dicho periodo se caracterizéd
por la ausencla total de una politica economica y financiera
homogéneca y hegeménica.®

En 1910 en México habia 24 bancos de emision, cinco
refaccionarios y la Bolsa de Valores. En 1917 el goblerno de
Carranza se propuso reconstruir un nuevo sistema monetarfo y
bancario, planificado a partir de la Constitucién. Para ello
convocd en el articulo 28 constitucional, la aprobacion del
monopolio estatal de emisién monetaria, iniciando con ello
propiamente la moderna organizacién del sistema financiero.

En 1919 se contaba con 25 bancos de emisién, tres
hipotecarios y siete refaccionarios. En 1924 el presidente
Calles promulgé la Ley General de Instituciones de Crédito y
cre6 el Banco de México ’ al cual le adjudicaron la
exclusividad en la enmisién y control de la clrculacién
monetaria, la responsabilidad de ser el centro crediticio de
los demas bancos, llevar a cabo operaciones de redescuento y
de mercado ablerto, fijar las tasas bancarias y establecer el
coeficiente legal o los coeficientes de liquidez.®

En 1928 se credé la Asoclacién de Banqueros de México y
la Comisién Naclional Bancaria, En 1931 se enmitio la Ley
Orgdnica del Banco de México que le otorgd facultades para
actuar como agente flnanclero del goblerno federal  en
operaciones de crédito externo o interno, en la emisién y
atencién de empréstitos publicos y encargarse del servicio de
tesorerifa. En 1935 la Bolsa de Valores cambio su denominacién
a Sociedad Anonima. En 1933 se cred la Nacional Financiera
como principal banco de fomento. En 1941 se promulgd una
nueva Ley Orgénica del Banco de México, asi como la Ley de
Instituciones de Crédito y Organizaciones Auxiliares que
establecié la especializacion de éste. Asi surgleron las
instituciones de depdsito y ahorro, las sociedades
financieras e hipotecarias y las empresas fiduciarias. Esta
legislacién buscd dar impulso al modelo de industrializacién
por sustitucion de importaciones, en el que cada tipo de
banco contribuyd a promover la creacion de mercados

¢ Ver: Hansen, Roder D.- "LA POLITICA DEL DESARROLLO
“.~ Siplo XK1, editores, 93, edicién, Mexico 1979, pags
42 a 56

Ver también a: Ramirez Gomez, Ramon.- op cit. pag 320
? cCavazos Lerma, Manuel.- “Cincuenta afios de politica
monetaria" en: "CINCUENTA _AROS DE_BANCA EN MEXICO", ed. FCE,
Méxlco 1982, pag 61

Ver tambi¢n a: Cardero, Maria Elena.- "PATRON MONETARIO ¥

SN XICO" (Na alizacio c o mb .

Instituto de Investigaclones Soclales de la UNAM, Siglo XX¥I
editores, México 1984, pag 16.

* Cavazos Lerma... op cit. pag 74
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financieros especificos, de acuerdo con la regién y sector
que atendian.

La necesidad de industrializar aceleradamente la planta
productiva nacional para poder incursionar en la economia
internacional, motivé al Estado mexicano para que a través
del modelo de sustitucién de importaciones, el pais alcanzara
este objetivo. Con el propésito de estabilizar la actividad
econémica tanto interna como externa, y de favorecer la
formacién y acumulacién de capital, las autoridades
monetarias {mpusieron cambios en el mecanismo de
financiamientec del sector financiero. Este proceso se conoce
como el paso del "Desarrollo con Inflacién” (Sustitucion de
Importaciones), al "Desarrollo £stabilizador"; {nficia en 1954
con las modificaciones a la "Ley General de Instituciones”,
pero es a partir de 1955 cuando se implanta como tendencia
dominante en el financiamiento de practicamente todo el
periodo por las instituciones financleras privadas.’

La etapa de auge del Desarrollo Estabilizador
transcurri¢® de 1960 a 1969, en estos eafios la economia
experimenté un crecimiento sostenido del PIB. Aunque en su
momento el Desarrollo Estabilizador constituyé um esquema
6ptimo como patrén de acumulacién para dar impulso a la
planta productiva del pais -entre sus rasgos distintivos
destacan la sustituciédn de Importaciones, la expansion del
mercado interno y la intervencién estatal en A4reas
especificas de la economia-, al finalizar los afios sesenta,
con el agotamiento de este modelo se evidenciaron rasgos de
una crisis estructural en la acumulacién de capital.

A partir de 1970 este proceso se invirtid. Después de un
largo periodo de c¢recimiento sostenido de la producciébn y de
estabilidad en los precios, el sistema econdmico mexicano
entrd a una etapa progresiva y crénica de crisis financlera;
entre las limitantes de este esquema que se manifestaron
posteriormente, la principal, fue la generaclén de una
estructura productiva subordinada con fuertes desequilibrios,
que finalmente sobrevinieron en crisis.™

Para hacer frente a esta c¢risis, y dentro de la misma
éptica de patrén de flnanclamiento, las autoridades
monetarias y financieras del pais disefiaron y aplicaron
reformas orlentadas a modificar los esquemas de control
financiero., Para ello pusieron en marcha un proceso de
reformas legales al mercado de valores y una reestructuracién
al sistema bancario que culmin6é con la creacién de la Banca

® Ibid. pp 32 a 36

* yease a: Cardero, M23. Elena, op cit pags 84-118

" Ver: Reynolds, <Clark W.- ! ol

OR” en:El

Trimestre Econdmico, FCE.
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Multiple.”?

2.1.2.~ Creacién de la banca miltiple, formacién de los

primeros grupos financleros

La hlstorfia dc! desarrollo financicro de Meéxvico es,
desde sus origenes, expresion de las fuerzas y las luchas de
las fracclones hegemonicas por el poder politico ¥y soclal.
Haclfa los afios setenta, la formaclo6n de grupos financieros es
muestra de ello. Se trata del surgimiento de los llamados
grupos o sistemas financieros consistentes en la asociacién
formal o informal, de Instituclones de crédito de naturaleza
igual o diferente y cuyo proposito general fue el de Incidir
en una mayor {ntermediacién en los servicios de banco de
deposito, financieros e
hipotecarios en una sola institucién o grupo, con un costo
menor.

El modelo de desarrollo establilizador que precedié a
esta formacidén de grupos financieros en los sesentas, estuvo

_sustentado en una coaliclén hegemonica de grupos, Integrada

por la élite financiera del gobierno y la alta cupula
empresarial la cual hizo posible la estabilidad de precios,
tasas de interés y el tipo de cambio; conformandoc un esquema
de financiamiento de la acumulacién acorde con las
expectativas de industrializacién sustitutiva. En esta época,
después de practicamente tres decenios, el sistema bancario
mexicano se mantuvo sin mayores modificaciones, Sin embargo,
el dinamismo del sector financiero nacional, aunado a las
nuevas y crecientes nececidades comerciales del pais
obligaron a la banca a modificar su estructura. En 1972 como
respuesta a una exigencia [nternacional se autorizé la
formacién de grupos financieros prestadores de servicios
integrales basados en un nuevo modelo denominado banca
universal. Asi se sentaron las bases para que en 1976 se
creara oficlalmente la banca multiple, cuya flnalidad fue
Integrar los mercados de dinero y de capitales. Este hecho
tuvo Impacto significativo y de amplia repercusién al
interlior de la banca.
" La conversién del sistema bancario mexicano en banca
miltiple abre la posibilidad a 1los bancos pequefios a
fusionarse fortaleciendo de esta manera su posicion en
el mercado, asi el sistema se dirige hacia una nueva
morfologia, la cual se caracteriza por un numero mas
reducido de grandes bancos. La concentracién de los
servicios financieros en unas cuantas Instituciones de
gran escala y de cobertura naclonal proplicia [...] que
el monto promedio de sus operaciones se eleve, este
fenémeno Jlleva consigo la necesidad de ubicar su
financ{amiento en A4reas donde la escala de actividad

FCE,

2 yeéase: "La Banca Mualtiple” en: structurac de
", Cuadernos de renovaclén nacional, wvol VIII
13 edicién México 1988 pags 23-29
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econdmica es también mayor..." "

En la década de los setenta, la fusion de Instituclones
financleras en grupos se convirtié en una préctica propia del
desarrollo bancario mexicano, promoviendo un rango mayor de
concentracion al que imperaba con la banca espectalizada.™
Las autoridades financfergs mexicanas reglamentaron en la Ley
este proceso, con objeto de sujetarlo a las normas de la
leglislacion bancaria y encauzar -la - participacién vy
responsablllidad de los integrantes de dichos grupos.

La banca obtuvo hacia esos afios un importante
crecimiento en el monto de los recursos que coperaba; de 221
mil millones de pesos en 1970, alcanzé a 530 mil millones y
en 1978 1legd a 1200 millones de pesos. En relacion al PIB,
el sistema bancario representaba 15.9 por ciento en 1950, en
1960 llegé a 22.5 por clento y para 1972 alcanzd 44.9 por
clento de dicho producto, ™

En la medida en que la banca multiple logré la
integraciéon de los servicios financieros, el proceso de
intermediacién "impuso la organizacion de instituciones
financieras mas consolidadas, con mayor capacidad para
diversificarse tanto en serviclos c¢omo en sus riesgos, que
soportaran la dindmica de los cambios Impuestos por la
economia mundial, y que al mismo tiempo tuvieran la
versatilidad suficiente de adaptacion y capacidad para
aprovechar la ventaja comparativa de éstos. (Véase esquema
2.1.2.1. de la sigujente pagina)

"Las fusiones son, en este periodo, también

caracteristicas del ambito bancario. Scbre todo los

bancos medfanos, {...) han adquirido bancos pequefios
respondiende al proplo dictado de la Ley bancaria de

1974 y la reglamentaci¢n de 1978 que, con el argumento

de fomentar la competencia en un medio marcado por el

oligopolio de Bancomer y Banamex, promovi¢ las fusiones

> GONZALEZ MENDEZ, HECTOR E.- ["Algunos Aspectos de_ la
" .= Documento No. 34, marzo
de 1881.- Bibllioteca del Banco de México, pag 25
e [...] los grupos Implican nuevas formas de competencia
y crédito: éste como parte de una varifedad de servicios
financieros, se canaliza por circuitos intragrupales e
intergrupales exacerbando 1la tendencia a la concentracién vy la
centralfzacion”

cardero Y Quijano, J. M. - . t
78-1991" en: LA BANCA: PASADO Y PRESENTE, op. cit.
pag 256
* yease a: Palencia Gomez, J.- IEV a
financiero mexicane hacia la banca universal”, En Revista
Monetaria, ene-mar de 1992, No. 1, CEMLA, México, pp 67, 68
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entre bancos medi{anos y pequefios..."'

Esquema 2.1.2.1.- Formaclén de grupos financleros

BANCA MULTIPLE

INSTITUCIONES DE OTROS INTERMEDIARIOS

CREDITO casas de bolsa
* arrendadoras

INSTITUCIONES DE * empresas de

AHORRO factoraje

SOCIEDADES

HIPOTECARIAS

INSTITUCIONES

FIDUCIARIAS

Con reformas a la Ley bancaria de 1941, en 1974 quedd
establecida institucionalmente la opcién de Banca
Multiple,” al nismo tiempoe que se determinaron las normas
para su Integracidén y se promovieron medidas tendientes a
favorecer la conversion de instituciones financieras

especlalizadas en instituciones de banca multiple. La
formalizacién de la banca multiple buscéd los siguientes
objetivos:

{).- desarrollar un sistema de banca multiple que facilitara
una mayor coordinacién en sus politicas y operaciones
pretendiendo mayor eficiencia de los grupos bancarios;

ii).- promover el fortalecimiento de las {nstituciones
bancarias través de fusiones de pequeifias instituciones
con el fin de mejorar su posicioén competitiva frente a
los grandes Grupos Financieros.

** cCardero, M3, Elena y OuiJano. José Manuel.- "Ezpansién v
t i " en: "LA BANCA, PASADO..op
cit. pag. 263

Y7 vease: "Banca Maltiple”, PRIMER CICLO DE CONFERENCIAS DE
ALTO NIVEL, editado por CNBS y SHCP.

véase también: Ley de Instituciones de Crédito y
organizaciones Auxiliares de Credito, cfr. capitulo séptimo

** tbidem,

vVer tambien "La Bapca, Pasado v... op ¢it. p 195
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Al iniclo de la década de los ochenta, el auge que habia
logrado la banca multiple era evidente: treinta instituciones
de este tipo manejaban el 95 por ciento '” del total de los
recursos con que contaba el Sistema. Con la aparicién de la
banca multiple la banca mediana tuvo mayor oportunidad de
desarrollo que aqueéllas pequedas instituciones aisladas que,
por su propla naturaleza no tenian posibilidades de
crecimiento competitivo. .

"Sin duda, el sistema mads radical de evitar la pequefiez

conslderada excesiva fue la fuslén de pequefios entre si

o con bancos mayores, (la fusion] no hace crecer a los

pequeflos o mejora su capacidad para competir, sino que

elimina al pequefio..."*

Estas instituciones multiples, fueron capaces de ofrecer
una amplia gama de serviclos bancarios, lograron
efectivamente una mayor consolidacién que sus antecesoras
especializadas. Mayor solidez financiera, porque, en casos en
los que aun existia alguna piramidacion de capitales entre
las instituciones asociadas, ésta se eliminé con las
fusiones. Ademas el logro de {nstituciones mas grandes y con
un campo de operacion también mayor, permitié diversificar
mejor los riesgos regionales, sectoriales y de operacién.
(vease esquema, 2.1.2.2 pégina siguiente)

Para ese entonces el mercado de valores inicié un rapido
crecimiento, ya desde 1975 la Ley del mercado de valores
promovié mayor participacién en este mercado, dande con ello
mas realismo a las cotizaciones, al agrupar a las diversas
bolsas de valores en una sola, mediante la creacion de la
Bolsa Mexicana de Valores.

" {...]) la institucionalizacién del mercado de valores
contribuiria al logro de 1los objetivos de politica
econémica tales como: la democratizacién del capital; la
diversificacién de las fuentes de financlam{ento de las
unidades econdmicas; la ampliacién de la gama de
instrumentos de inversion; la capitalizacién adecuada de
las empresas; el |[ncremento en la recaudacién de
impuestos a través del mejor conocimiento de los estados
financieros de los causantes y la mexicanizaci6n de la
industria por medio de la participaclion de accionistas
nacionales."®

Para regularizar la permanencia de quienes efectuaban
ese manejo; se institucionalizé la figura del agente de
bolsa, con un capital minimo establecido, sustituyendo a las

Y yeéase: Boletin Estadistico de CNBS, diciembre de 1982.

™ Marquez, Javier.- "LA BANCA MEXICANA: septiembre de 1982-
* CEMLA-AMB, Meéxico, 1987, pag 55

*  Ejea, et al.-" v, Es" . -crisis y nueves
circuitos financlieros en México, 1970-1990, UaM, México, 1991,
pag. 37
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personas fisicas en la intermediaciédn bursatil. Se estableciéd

Esquema 2.1.2.2.- Operacién de la Banca Maltiple

PUBLICO AHORRADOR FINANCIAMIENTOS
INVERSIONISTAS INTERBANCARIOS
DIRECTOS
REDESCUENTO
PRODUCTOS :

CUENTAS DE CHEQUES
CUENTAS DE AHORRO
DEPOSITO A PLAZO
BANCA DE INVERSION
OP. FIDUCIARIAS !
ACEPT. BANCARIAS i
BANCO i

DEMANDAS DE | i
CREDITO l

PRODUCTOR :
DESCUENTOS

P. QUIROGRAFARIOS

P. CON COLATERAL
OTROS P. PRENDARIOS

CTA. SIMPLE Y
SERVICIOS CTA CORRIENTE

C. REFACCIONARIOS
P. GTIA. U. INDs.
P. PARA VIVIENDA
P. PERSONALES AL
CONSUMO

C. GTIA. INMOB.

ademds el grado de participacion de los bancos y leas
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compafias de seguros y de flanzas en el mercado de
valores,® consiguliendo la unificacién de mercados que
operaban alslada e Imperfectamente, pretendiendo mayor
liquidez y estabilidad de los precios.

Esos cambios, prepararon y orientaron la introduccién,
en 1978, de un titulo de deuda gubernamental destinado a
fomentar y agllizar el mercado de dinero, se trata del
Certificado de Tesoreria (Cetes).®™ Su emisién y aceptacion
por el publico significd un cambio de caractrer estructural
importante para el sector financiero mexicaho. El desarrollo
del mercado de dinero favorecié la aparicioén de los Cetes, la
autonomia de financtamiento del deficit piblico, la
modernizac{én y mayor efectividad de la regulacién monetaria,
y la liberalizacion y desregulacion de la actividad
financiera, particularmente de la banca comercfal. Esa
estructura moderna del sistema posibilitaria en los noventa,
una mayor apertura financiera en las relaclones con otros

paises.
El desarrollo de la intermediaciéon bancaria y la
bursatil ha sido convergente dada la necesaria

complementariedad de las operaciones y transacciones en las
finanzas modernas, ello condujo al iniciarse los afios ochenta
a movimientos de integracién de nuevos grupos financieros o
financiero-empresariales, que aglutinaron a diversos tipos de
intermediarios, como bancos, casas de bolsa, compafiias de
seguros, etc., con el propédsito de hacer frente a los
requerimientos del mercado financiero.
"l...] 1los grupes articulan fracciones del capital y
.. .para que existan como tal, deben tener un
comportamiento de grupo. Esto es, que un banco, por
ejemplo, adquiera acciones de una o varias empresas es
¢ondicién necesaria, pero no suficiente, para la
existencia de un grupo... es preciso que ese banco y
esas empresas tracen una estrategia global Yy una
politica de conjunto [...] Asi concebido, el grupo es un
ambito de “"poder financiero" sobre el cual se sustenta,
con frecuencia, un "poder tecnoldgico". *

B yéase a: Borja Martinez, Francisco.- MEL_NUEVO SISTEMA
FINANCIERO MEXICANO” Fondo de Cultura Econémica, Mexico, 13. ed.
1991, pp. 146 y 147

® rCon la emision de estos instrumentos de deuda publica se
buscaba lograr tres objetivos. El primero era otorgar al gobierno
una fuente adlicfonal para el financiamiento del déficit fiscal.
El segundo, darle al Banco de México un instrumento medlante el
cual pudiese realizar operaciones de mercado ablerto y facilitar
asi el ejerciclo de la politica monetaria. Por ultimo, el tercer
obletivo era ofrecerle al publico un instrumento mas de
ahorra...”

Katz, Isaac.-"Ef, SISTEMA FINANCIERQ ... cit
M ¢cardero y Quijano, op cit. pdg. 256
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Ese proceso fue practicamente {nterrumpido por la
nacionalizaclon bancarla, en septlembre de 1982, tras la cual
se delimitaron los &mbitos de accién e injerencia y de
propledad de los distintos intermediarios. Esa radical
separacién de los componentes del sistema financiero, afecto
la tendencia un tanto natural hacia 1la Integracién de los
grupos financieros, lo cual no obedeci¢, en ese momento a que
los Intermediarios y las autorldades no entendleran las
necesidades de este mercado, sino a la necesidad de hacer
frente a la crisis, creando un campo de certidumbre y
confiabilidad, redefiniendo el propésito y el alcance de la
naclonalizacién.

2.1.3.- Reestructuracién del sistema financiero.

Pudiera parecer contradictorio, pero justamente en los
affos de 1982 a 1993 fue cuando se crearon las condiciones mas
propicias para la formacién de los meodernos grupos
financieros, a pesar de la estricta separacién que se
implant® con la nacionalizacién de la banca entre la
intermediacién bancaria y la del mercado de valores. Sin
embargo el resultado puede considerarse como algo
relativamente cbvio, por que al {mpulsarse el desarrollo de
cada uno de los Iintermediarios, en ese proceso cada uno
delimitéd con mayor claridad sus campos de complementariedad y
competencia entre si.

La importancia del sistema financiero en México se ha
debido en todo momento a su papel desempefiado en el proceso
general de acumulacion de capital, por su funcién
centralizadora de fondos y por su caracter ordenador en dicho
proceso. Por su parte, la consolidacién de la banca comerclal
fue posible deblido, tanto a la existencia de una politica
financiera que privilegié basicamente a este tipo de
instituciones, asi como a la funcién realizada por los mismos
bancos en la movilizacion del ahorro interno, a traves de los
instrumentos exlstentes, para cubrir las necesidades de
liquidez e fnversion del aparato productivo naclonal.

En 1982, afio en que se lleva a cabo la estatizacién de
la banca, la estructura del Sistema, era relativamente
sencilla: las funciones de regulaciéon y direccién econdmica
asi como de reglamentacién del mercado financiero y banca,
recaian en la autoridad de la banca central.™ En relacién a
sistemas financieros mds desarrollados, mostraba una débfll
participacion de los intermediarios no bancarios. Durante el
periodo que precede a la nacionalizacioén, la participacioén
relativa de la banca en la captacién total del sistema

= Aunque en 1982 el Banco de México pasd a formar parte de
SHCP, quien asumi¢ dicha funcién en 1991, se promovio una

reubicacién de funciones que asigndé al Banco el control de la
inflacioén a traves de la supervisién de la circulacién monetaria
y no de los flujos financieros. Posteriormente, en 1994 se
formalizo su autonomia para estos fines.
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financiero representd un promedio de 95 por ciento.” A su
vez, en la captacion total del sistema bancario, se observo
que el segmento de la banca multiple participé con 55 por
ciento, en tanto que la banca de desarrollo representé 40 por
ciento en promedio de dicho concepto. (grafica 2.1.3.1)

La participacién de los intermediarios financieros no
bancarios era realmente escasa, de aproximadamente 5.0 por
ciento de la captacién bancaria total,” al interior de la
estructura interna del sistema financiero.

Grafica 2.1.3.1.~ Captacién financiera total. Participacién

porcentual de los intermediarios financieros a diciembre de
1982. FUENTE: CNBS

INermedianos No DIANCINoS

banca g desarrolio
(40.0%

banca comazrcial

~—(55 0%

En el mercado de capitales, para 1982, la captacidén de
las aseguradoras representaban en promedio 74.7 por clento

* Los porcentajes que aqui Se expresan estan calculados a
partir de los saldos reales que reporta en sus estados
financieros, el "Boletin_ Estadistico” de la Comisién Nacional
Bancaria, Meéxico, Julio de 1982.

T Lo cual se explica en parte por el bajo nivel de
desarrollo del mercado de dinero y de capitales, mecanismos
necesarios para la colocacion de deuda directa de corto y largo
plazo.

Ibiden
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respecto de la captaclén total del mercado de valores,™
Esto ultimo se deblé tanto a cuestiones de orden fiscal,
(altas tasas tributarias a las operaciones del mercado de
valores), como al cardcter mismo del ahorro de los agentes
financieros en el mercado financiero local, mé&s de deposito
que financiero.

La baja participacién del mercado de dinero (basada para
ese entonces fundamentalmente en CETES, aceptaciones
Bancarlas y Papel Comercial) en el slstema flnanciero, se
deblé a dos tipos de situaciones. Por un lado, las
operaciones de mercado abiertd” tenian wuna importancia
limitada en el manejo de la politica monetaria exclusivamente
por parte del Banco de México; por otro lado, el bajo costo
de oportunidad que representaba para las empresas el mantener
dinero oclioso para Ssolventar necesidades no previstas de
liquidez en el corto plazo.

Con la banca multiple el sistema bancario mexicano logré
integrarse completamente. A principios de 1982 (afic en que se
decreta el funclonamiento de las Socledades Nacionales de
Crédito), operaba un numero importante de bancos privados,
Instituciones nacionales y organizaciones auxiliares, los
cuales atendian las necesidades crediticias en cada uno de
sus campos de acclién; en agosto de ese mismo afio, el sistema
se habia reducido, por las fuslones, a 64 {instituclones
bancarias, la mnitad de las cuales eran ya bancos multiples,

.constituidos como socledades anonimas.,” que contaban con un
total de 4 mil 438 oficinas, las cuales se distribuian en
726 plazas en todo el pais; ademids algunas instituciones mas
fuertes habian establecido agencias vy oficinas de

' representacién en los princlipales centros financieros de
Norteamérica y Europa, ampliando de esta manera su radio de
operacion. El capital contable del total del sistema bancarie
a la fecha mencionada fue de 95 mil 945 millones de pesos de

® "Indicadores de Gestion" de la Direcclon General de  Banca
Maltiple de la SHCP y Boletin Estadistico de la CNBS, op. cit.

™En las operacicnes del mercado abierto, la banca central
intercambia up activo monetario, es decir, adquiere para si el
titulo mismo, por valores del goblerno en manos del publico, La
banca central repone un activo que carente de liquidez (bonos del
goblierno) en manos del publico, con un activo {nmediatamente
liquido.

si el publico Intenta gastar mas de lo que la economia puede
producir, la Banca Central puede “esterilizar" el poder de compra
y asi restarle preslén (nflacionaria a la economia, sustituyendo
dinero liquido en manos del publico con bonos del gobierno que no
son inmediatamente liquidos.

véase: Jones, Ray G. & Dudley. "Essent{al of Finance". Trad.
Instituto de Banca y Flnanzas, A.C. Englewcod cliffs Perentice
Hall, 1978 cap 23, pags. 475-493

*ver a: Marquez, javier.- op cit. pags. 60, 103 y 104
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ese afio.”

El primero de septiembre de 1982, al rendir su ultimo
informe de gobierno, el presidente José Lépez Portillo,
anunclid la publicacion de dos decretos: en el primero
estableciendo el control de camblos generalizado; ¥ en el
segundo, la estatizacion de la banca privada.® con base en
estas disposiciones, de los 35 bancos maltiples, 15
especializados, seis afiliados a banca maltiple y seis
Intervenidos que operaban hasta el 31 de agosto de 1982, se
pusieron en l}iquidacién 13 y se fusionaron 20, gquedando
29.® En una segunda etapa de reestructuracién ejecutada
durante 1985, el numero se redujo a 19 y a medlados de 1988
quedaron 18 instituciones. (Véase cuadro 2.2.1.4 sigulente
pagina)

El entorno macroeconémico de la naclonalizacién estuvo
caracterizado por fuertes desequilibrios macroecondémicos que
condujeron a la desarticulacion del sistema financlero y al
estancamiento de la economia.® Posteriormente, en 1984,
Carlos Tello Macias, quien como director del Banco de México
participb directamente en el disefio y ejecucion de las
medidas de naclonalizacién de la banca y en la imposicién del
control de cambios, en_ su libro titulado "La nacionalizacion
bancaria en México" * exponiendo 1los criterios oficlales
que habian regido para tales medidas: En primer lugar
sostiene que la implantaci{én del control de cambios
constituyé una accién ‘“cliave” para hacer posible la
tnstrumentacién de una politica econémica alternativa, ante
el fracaso de la politica propuesta por el proplo sector
financiero. Llevar a cabe la naclonalizacién bancaria
resultaba convenlente en ese entonces, esencialmente para

M CNB, op cit.

87 Véase: Lopez Portillo, José.- Sexto {nforme de
gobierno, sept de 1982. Direccién de Comunicacion Soclal de la
Secretaria de la Presidencia de la Republica.

Véase también: Tello Macias, Carlos.- !

“La__nacionalizacion de la
".- Ed. Siglo XXI editores, México, 13 edicién

1984.
* yease a: Marquez, Javier, op cit.

*Esta crisis que tuvo su origen en el periodo de 1977 a
1982, periodo que culmind con el desplome de la estrategia de
“petrolizacién"” que afios atras habia impulsado clerto auge,
constituyé la expresion de la disputa, en ese momento, entre la
alta cupula empresarial y la élite en el poder, provocada por la
imposibilidad del sistema para continuar con el patron de
acumulacién de la industrializacion sustitutiva,

Vease a: Mercado de valores.. Ejea, et al. op cfit.

* bidem
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EVOLUCION DE LAS FUSIONES DE LA BANCA MULTIPLE

A PARTIR DE 1982

1982 1983 1984 1985 1988 1887 1988

BANCOMER
8C0. OE COMERCKY

SERFIN SERFIN SERFIN SERFIN SEAFIN SERFIN SERFIN SERFIN

CREDITO MEX. CREDITO MEX. CREDITO MEX. CREDITO MEX.
GANADERO

CREDITO MEX, CREDITO MBEX
LONGORIA LONGORIA
POPULAR
PROBANCA NORTE
BCO. AXTECA.
BCO. TUXPAN
FINANC. CRED. DE MTREY.

COMERMEX C > COMERAMEX COMERMEX COMEAMEX
BCO. COM. DEL NORTE

ATLANTICO ATLANTICO ATLANTICO ATLANTICO ATLANTICO ATULANTICO ATLANTICO ATLANTICO
BCO. MTREY. BCO. MTHEY. BCO. MTREY.

CREMI CREMI CREMI CREME CREME CREMI CREM!
ACTIBANCO GUAD PAOM Y FOMENTO PROM Y FOMENTO
PAOM. Y FOMENTO
BCO. ABOUMRAD

MERC. NORTE REG. DELNTE. REG. DELNTE REG DEL NTE. REOQ. DEL NTE. REG. DEL NTE. MERC. NORTE MERC. NOHTE
MERC. DE MTREY. MERC. OE MTREY. MERC. DE MTREY. MERC. DE MTREY.  MERC. DE MTREY.

8 & H BCH B CH B CH C. H. B.C.H. BCH B.C.H
SOFIMEX SOFIMEX SOFINEX SOFIMEX

MERC. MEX. MERC. MEX. MERC MEX. MERC WEX, MERC, MEX, MERC. MEX. MERC. MEX. MERG, MEX.
BANCAM BANCAM BANCAM BANCAM

CENTRO CENTRO CENTRC CENTRO CENTRO CENTRO CENTRQ CENTRO
DE PROVINCIAS
OEL INTERIOR
MERC DE ZAC.
PAOV DE SINALOA

PROMEX PAOMEX PROMEX PROMEX PROMEX PROMEX PROMEX PROMEX
REFACC. DE JAL REFACC. DE JAL REFACC. OF JAL REFACC. OE JAL

BANPAIS BANPAIS BANPAIS BANPAIS BANPAIS BANPAIS BANPAIS BANPAIS
BCO LATING BCO LATING BCO. LATINO BCO. LATINO
CORP. FINANCIERA
FINANC. IND YAGR

BANORO BANORO BANORO BANORO BANORO BANORD BANCAO
BCO. OCC. DE MEX. UNIBANCO UNIBANCO UNIBANCO

UNIBANCO
BCO PROV.DE SIN

SaUQTsSNg ~°"»°1°Z°Z oapeny



asegurar una eficaz puesta en marcha del control de camblos;
en segundo lugar, afirma el autor, que la banca privada
mexicana se habia convertido en un grupo de presién con poder
suficiente para vetar y en ocasiones frustrar las decisiones .
del goblierno. Por lo tanto era imprescindible, desde un punto
de vista politico, disminuir radicalmente el poder de ese
grupo. Tello afirma que dicho poder se ejerci¢ con frecuencia
a través de la amenaza permanente sobre el gobierno de
promover una fuga de capitales, siempre que la politica
econdmica tomase un rumbo inconveniente para sus intereses.
De acuerdo con este criterio, el control de cambios eliminé
la posiblilidad de realizar este chantaje. De aqui la fuerte
liga existente entre nacionalizacién bancaria y el control
de cambios. Implantar este ultimo era necesarioc, afirma
Tello, para hacer viable 1la nacionalizacién, vya que si se
hublera intentado naclonalizar la banca sin imponer un
estricto control de cambio, seguramente hubiera desembocado
en una "violenta fuga de capltales".

En consideracion a la medida y al propio texto de Tello,
se publicaron en su momento diversos trabajos en lo cuales se
expusieron diferentes criterios vy enfoques de ver los
problemas, asi como la decisién tomada para resolverlos. Hubo
incluso quienes llegaron a afirmar que se trataba de una
verdadera medida popular y democratica para estabilizar la
economia; * en contrapartida, hubo tambien quienes
criticaron muy duramente tales medidas” y que recomendaban
conciliar intereses con el sector empresarial y utilizar al
sistema bancario ya estatlizado, como un instrumento adecuado
para recuperar la operatividad, tanto de la misma banca como
de la actividad econémica.

La nacionalizacién de la banca, el control de cambios y
el resto de las medidas adoptadas entre septiembre vy
noviembre de 1982 no respondieron en realidad a una auténtica
exigencia popular, dado que no contaron con la movilfzacion y
apoyo efectivo ni la conciencia auténtica de las masas
populares. Esta ausencia de participacién popular, de
contenido democratico estd plasmada en e! profundo viraje que
a partir de entonces tuvo la peolitica econdmica y cuya
manifestacién se expresa por los programas de ajuste y
estabilizacion aplicados per el gobierno. La nacionalizacion
de la banca tampoco fue un mero capricho. La acclién se
sustentdé como ya se dijo, en una medida orientada a reforzar
el esquema de financiamiento de largo plazo, a traves de
apoyar al mercado de valores, y centralizar y fusionar el
capital financiero con expectativas en la nueva conformacioén
economica mundial. Los recientes acuerdos comerclales son
muestra de ello.

Tales medidas, {ncluidas las mas reclentes como es la

* y¢anse por ejemplo algunos articulos en la revista
Proceso, 6 de septiembre de 1982, No. 305, pp 6..23

¥ Basdresch, Carlos.- “La nacionalizacién bancaria”.- en
revista NEXOS, no. 85, ene de 1985, pp 49..59
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reprivatizacién bancaria y la conformacién legal de grupos
financieros, apuntan en el amparo de la modernidad universal,
hacia una sola direccidn: la preponderancia econémica del
sector financiero.

2.1.4 .~ Estructura del sistema financiero mexicano.

Con la nacionalizacién bancaria en septiembre de 1982,
se Inlcié wuna transformacion institucional del sistema
financiero en su conjunto, asf como en la gest{on de la
politica monetaria y crediticia. En el plano institucional,
la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico es la cabeza del
sector. La principal autoridad monetaria es el Banco de
México, que en virtud de 1la Ley de 1989 es un organismo
publico descentralizado del goblerno federal. Y & partir de
noviembre de 1993, ostenta su autonomia. Sus funciones son
las de regular la circulaci6n monetaria,™ el crédito y los
cambios, a fin de procurar en esos campos, condiciones
propicias a la estabilidad en el valor real de la moneda,
referido a su poder adquisitivo de bienes y servicios. De
manera cohjunta con la Comisién Nacional Bancaria, el Banco
de México realiza actividades de reglamentaci¢on en las
operaciones del sistema bancario. De entre los miembros de la
Junta de Gobierno del Banco de México se constituyd el Comite
técnico de Control de cambios. Ademds existen organismos de
coordinacion, como la Comision Nacional de Financliamiento del
Desarrollo y la Asoclacliéon Mexicana de Bancos.

Las (instituclones bancarias se ordenaron en un primer
momento en Socledades Nacionales de Crédito, que fueron
agrupadas en bancos multiples, clasificados de acuerdo con su
cobertura en naclonal (sels bancos), multirregional (ocho
bancos), regional (cinco bancos) y banca de fomento (nueve
bancos) ; las instituciones de seguros (privadas y
naclonales); el mercado de valores, y las socledades de
inversion. Ademas funcionaban la banca concesionaria vy las
oficlnas de representacion de entidades financieras del
exterior., Con la reciente reprivatizacién bancaria, los 18
bancos estatales se denominan ahora socledades anénimas.
(véase esquema 2.1.4.1, slguiente pagina)

En cuanto a la gestion monetaria. Los cambios en la
politica financiera, monetaria y cambiaria pueden
sintetizarse de la siguiente manera:

1) Liberacion de las tasas de interés;

11) eliminacion del encaje legal y el establecimiento

del coeficiente de liquidez;

111) operaciones de mercado abierto;

iv) politica camblaria;

v) reformas al marco Jjuridico.

La nueva Ley organica del Bancc de México del 21 de

M Nota: La regulacién monetaria se encuentra sujeta a las
directrices generales de politica que establezca el Gobierno
Federal, a través de la SHCP para procurar el desarrollo de los
sectores econdmicos,
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Esquema 2.1.4.1.- .
Organigrama del Sistema Financiero Mexicano.
FUENTE: CNB

========={SECRETARIA DE HACIENDA Y CREDITO Puabxcgj

I
COMISION DE ORGANISMOS SUPERVISORES DEL SISTEMA FINANCIERO '

BANCO COMISION COMISION . COMISTON
DE NACIONAL NACIONAL NACIONAL
MEXICO BANCARIA DE VALORES DE SEGUROS

Y FIANZAS
[ ]
I
{q—-——-f_{fxusrrTucxouss FINANCIERﬁfAP-——————-W
I I
GRUPOS | |INSTITUCIONES | [INSTITUCIONES | [INSTITUCIONES
FINAN~ DE CREDITO DE VALORES Y SOCIEDADES
CIEROS . MUTUALISTAS
DE SEGUROS
| | | i
BANCA UNIONES BOLSA DE | |INSTITUCIONES
COMERCIAL DE CREDITO VALORES DE FIANZAS
] | |
BANCA DE EMPRESAS DE CASAS DE
DESARROLLO FACTORAJE BOLSA
] I I
FIDEIC. FOMTO. CASAS DE SOCIEDADES DE
PARA EL CAMBIO INVERSION
]
[AALHACENADORAS l 5.D. INDEVAL
EMPRESAS
CALIFICADORAS
Y DE ANALISIS

diciembre de 1984, incorpor6 algunas disposiclones concretas
para limitar el monto del financiamiento que puede conceder
esa Institucion. Se mantuvo el encaje aplicado a los bances
comerciales (limitado a partir de 1991 al 107% del pasivo
computable) y se estableci¢ su disponibilidad para efectos de
la Instrumentacién de la politica monetaria, y no del
financiamiento del sector publico. Asimismo, se crearon los
bonos de regulacién monetaria para absorber la liquidez en
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los bancos vy se establecié 1la posibilidad de que el ‘banco
central adquirlera valores del goblerno federa) directamente.
Para regular la cantidad de dinero en circulacién, la
promovid que el Banco de México, al iniclio de cada
determine el saldo maximo de su financiamiento Interno. De
estas modificaciones destaca el hecho de que la legislaciéon
reunid las normas respecto a la regulacion del creédito y
otorgé al Banco de México mayor participacidn.

En cuanto a la reglamentacién del sistema financiero, el
Banco Central determina el caracter de las operaciones de los
Bancos y fija las inversiones de tipo obligatoriec para
efectos de los controles cuantitativos y cualitativos del
crédito.™ En la banca nacionalizada se mantuvieron los
controles selectivos para la asignacién de los recursos
flnancieros ¥y se instituyeron una serle de directrices para
puntualizar los contenidos de dichos controles y su
aplicacion. Para ello, el Instrumento bdsico siguid siendo el
uso de ‘“"cajones" de colocacion obligatoria de 1los recursos
bancarios, aunque esta asignacién se hiclera con mayor
énfasis en el crédito subsidiado, dirigido a cilertas
actividades a través de los Fondos de Fomento. Desde 1985, se
elim{naron una serie de restricciones referidas a las
transacciones.

Esta era la estructura y el grado de concentracioén
prevaleciente en México a mediados de los ochenta, cuando el
sistema economico aln no salia de la peor crisis econdémica de
su historla reciente, No obstante, el goblerno emprendi¢ una
amplia reforma financiera para dotar al sistema bancario de
libertad para determinar tasas de {nterés, pla2os de sus
operaclones paslivas, etc., con el Unico requisito de observar
las disposiciones de la Ley Bancaria y mantener un razonable
coefliciente de liquidez.

T Estos camblos en las funciones de reglamentacién del
banco Central recuerdan comentarios como el siguiente: "...
resulta (irénico que tras la nacionalizacién de 1la banca y en
general el esfuerzo de rectoria por el Estade, de la politica
econdémica... el Banco de México... quede en este aspecto entre
otros y es basico, menos Sujeto, mas independiente del
ejecutivo”, J. Marquez, op cit. pég. 10
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3. Entorno financiero mexlicano en el nuevo entorno mundial

Las reformas al sistema bancario de los ultimos once
afios son producto de la. implantaciéon de diversas politicas
publicas orientadas, en primer lugar a sortear los graves
efectos de la crisis de 1982 extensivos a lo largo de
practicamente toda la década y, en segundo lugar, al
propdésiteo de modernizar la estructura econdmica del pais
orientada a su internacionalizacién. Para ello, el sector
publico orientd y promovié ajustes a las flnanzas publicas: a
las tasas de 1Interés; -fomenté mayor consistencla en la
politica cambiaria y monetaria; dlo apoyo a cierto numero de
empresas productivas a través de la reestructuraciéon de sus
pasivos en moneda nacional y extranjera.

Al lograr una relativa estabilidad macroecondmica, el
gobierno puso en marcha medidas de desregulacién, dirigidas a
la modernizacién del sistema bancario. En consecuencia la
banca comercial significé el Instrumento para impulsar los
principales objetivos planteados en los programas econétmicos
del gobierno orlentados a mejorar la intermediacién. Ese
papel se anallza a continuacion. '

3.1.- Entorno Macroeconémico de la liberalizacién y
profundizacién financieras.

La liberalizacioen del funcionamiento de los sistemas
financieros ha contribufdo a la transformacion de la
estructura institucional del sector. Los cambios en la
reglamentacion de su operacién influyeron en la disminucion
de los requis{tos Impuestos para mantener la reserva legal;
en la eliminacién de topes a las tasas de iInteres para una
serie de depésitos; en una mayor facilidad para los agentes
econdmicos para participar en el sistema flpanciero; en la
adecuacion de normas para la asighacion de los recursos y en
una mayor flexibilidad de los controles impuestos a las
transacciones con el exterjor.' La liberalizacion,
Financiera ha significado al mismo tiempo el establecimiento
de reglas nuevas para el funcionamiento del sistema bancarijo.

Los cambios reclentes en la organizacion del sistema
financiero se relacionan con objetivos mas generales de
liberalizacién econdmica, los cuales consideran la generacion
de wun mayor espacio para la actividad privada, a cambio de
una disminucién de la participacion del Estado en la
economia. De esta manera, para entender los contenidos de
dichas reformas es necesario tener presente la nueva
definicién del papel que mantendré el Estado en el
funcionamiento del sector. Su particlpacién realmente sera
minima, Basicamente orientada al manejo de una proporcion de
los fondos provenientes de fuentes externas y a la capacidad
propia de obtener mayores recursos fiscales, sin utilizar
directamente al sistema financiero.

! véase a: Suadrez Davila, Francisco.- "El fipnanciamiento de
odernizac ", Comentari{o publicado en el suplemento Ideas

del periddico Excelsior, 12 de eneroc de 1990.
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“El sector publico ya no estd Incursionando en una
variedad de actividades en las cuales emprendlé
proyectos poco rentables, actuacién del pasado que
explica en parte porqué el endeudamiento llegé a
convertirse hace afios en un gran problema [..], hoy en
dia la apertura al comercio exterlor y la mayor
competencia Interna causada por la mejor regulacién de
los mercados y por el crecimlento mismo del pais,
obligan & una culdadosa seleccion y ejecuclén de las
inversiones..."?

El aspecto reglamentario del proceso de liberalizacion
financlera es un factor importante para asegurar la
transicién de un orden financiero dominado por fuertes
restricciones, a otro caracterlzado por una mayor operacién
de las fuerzas de mercado. Este conjunto de cambios
estructurales que se ha producido en el sistema financiero
internacional ha dado origen a la "globalizacién financiera".

Al 1{gual! que en la historia de las Innovaciones
tecnolodgicas, en los diferentes sectores {ndustriales vy
considerando el comportamiento de los agentes econdmicos, los
cambios en las condiciones econdtmicas mundiales, producto de
severas conmociones en el proceso de acumulacion de
capital,” que al afectar el sector financiero, estimularon
las investigaciones dirigidas a maximizar beneficlos y a
reducir riesgos en el manejo de las carteras o portafolios
flnancieros.* Dichos cambios impactaron a emnisores,
fnversionistas, intermediarios, Instrumentos, mercados,
sistemas ¥y normas de regulacién, métodos de ({ntercambio y
nuchos otros.”

Las constantes varliaciones en los niveles de las tasas
de interés, representaron uno de los factores econémlcos que
mas Influyeron en el surgimiento de la globalizacion
financiera, sobre todo hacia la primera mitad de la década,
pues entonces tuvieron variaciones de entre S y 15 por clente

Mancera Aguayo, Miguel.- "La lnversion en Héxi{co", en:
Revista del Institutoe Mexicano de Ejecutivos en Finanzas; afio
XXI, No, 7, Jjulio de 1992, pag. 10

> Marx expone en su libro tercero de el Capital, secclones
primera, segunda vy tercera, el concepto teérico de esta cuestiédn,
aqui unicamente se apunta como referencla.

* Tello Macias, Carlos y Rulz buran, Clemente. -
{compiladores) "Crisis Financiera v mecanismos de contencién”
Facultad de Economia, UNAM y Fondo de <Cultura Economica, 12 ed.
1990; véase pégs. 122,123 ¥y 124

? véase Mansell Carstens, Catherine.- “Las _nuevas flpanzas
en _Meéxico". IMEF, ITAM, edit. Milenio, la. ed. 1992, pags S9 y 60
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anual a nivel mundial* Esa tendencia alcista en las tasas
provocé fuertes movimientos espaculatives, promoviendo
grandes ganancias o pérdidas de capital asociadas con una
gran incertidumbre de los inverslonistas, lo que a su vez
representé un estimulo para la innovacién financiera y el
desarrolio de nuevos mercados, tales como el de futuros,
opciones y otros productos derivados, conducentes a generar
mayor liquidez, asi como a reducir o transferir los riesgos.
Mas recientemente se han creado otro tipo de mecanismos, como
los swaps de tasas de interés, de monedas y de otros
productos.”?

"En el marco de estos grandes desajustes en la economia

internacional, se acrecentaron las tendencias hacia 1la

liberalizacién y la apertura de los mercados...".®

El interés ante la necesidad de las corporaciones
productivas, por reducir sus elevados costos financieros,
favoreclé la reduccién en el endeudamiento, via sistenma
bancario, en favor del autofinanciamiento. Adicionalmente,
las empresas desarrollaron la estrategia de diversificar las
fuentes externas de financiamiento, mediante la expansion de
la emisién de bonos corporativos y acciones denominados en
moneda extranjera y 1la tendencia a la diversificacion de
instrumentos tales como bonos convertibles, "warrants", etc.

* Bolsa Mexicana de Valores, " 5 e
". la. ed.1992; vease pag 19
" El sistema de tipo de camblo flexible se adoptéd, entre
otras causas, por la necesldad de cada pais por responder
rapidamente a las fluctuaciones inflacionarias Internas vy
externas, con objeto de establlizar sus balanzas de capitales vy,
consecuentemente la acumulacion de reservas de la balanza de
pagos. La wvolatilidad de los tipos de cambio, al incrementar el
riesgo cambiario y desequilibrar la paridad de las tasas de
interés entre actlvos y sustitutos internos y externos, ofrecié
la oportunidad de mayor arbitraje entre eurodepésitos y mercados
de cambio a futuro, convirtiendo asi al comercio de divisas
extranjeras en una parte integral de las actlividades de los
euromercados y de la globalizacion.

Idem.
Véase también a: Hinds, Manuel.- 2
a s ", Banco
Mund{al, Divisién de Politica y sistemas flnancieros,
Departamento de economias de paises. cap I.
. Bendesky B. Lecn ¥ Godinez z. Victor Manuel.-
"Liber zacjién f ciera Chile T afa’, ed. IMEF,

México 1991, pag 6
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3.1.2.~ Globalizacidén financliera
Es un proceso que ha generado una estructura de mercado
dominada por el comercio de capitales a nivel mundial;
representando por ello una mayor diversificacién y expansioén
de las fuentes y usos de fondos financieros.
"La globalizacién puede definirse como la condicién de
actuar a nivel! nmundial. Aparte de la aplicacién
geografica del término, la globalizacion significa
volverse universal. Para la industria de los serviclos
financieros, esta segunda acepcién implica tanto la
armonizacion de las reglas y la reducclion de las
barreras que permitan el flujo del capital y la
competencia de las empresas en todos los mercados"’

El "motor” de este proceso ha sido, el {interés por
contrarrestar la tendencia decrecliente de la tasa de ganancia
por parte de los emisores y de los intermediarios
financieros, resultado de las innovacliones tecnolégicas en

instrumentos, mercados, mecanismos de transaccion, de
difusion e informacion, etcétera,
En este sentido, globalizacion representa, el

conocimiento de 1la evaluacién y comportamiento de los
mercados flpancieros mundlales, de tal manera que los
recursos e intermedlarios financleros, alimentados por las
discrepancias en los rendimientos de los activos nacicnales,
han adquirido libre movilidad para dirigirse y ublcarse
practicamente en cualquier wercado del mundo, y de manera
casi instantanea.

El proceso de desregulacién que tuvo auge inicial en los
paises desarrollados constituyé el gran cambio conducente a
renovar las legislaciones obsoletas y abrir brecha para
adoptar procesos de intermediacién mas eficaces ante las
exigencias de 1la modernidad.'® Las medidas de desregulacién,
no obstante su complejidad, pronto vencieron resistencias y
empezaron la reordenacién de operaciones primero entre bancos
extranjeros. La falta de armonia entre la reglamentacién
interna y la realidad econémica {nternacional, presionaron a
los goblernos para reconocer la necesidad de modificar las
politicas nacionales." Todo ello condujo a la
universalizacion de los servicios financieros.

* ch. Pavel y J.N. Mc Elravey, citados por: Bendesky, op
cit. pag 7

* Véase a: Grey M. Gustavo y Maldonado, Javier.-
hl \ m
bancarjo norteamerjcanc”, en: Boletin de Economia Internacional,
Banco de México, S.A., julio-septiembre de 1985, pags. 14 a 27

'* Véase a: Goémez Delgado, Enrique.- "El e
el sistema financlere Jnterpacional®™., en: Boletin de Economia
Internacional, Banco de México, S.A., enero-marzo de 1988. pags
30 a 43
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Progresivamente los bancos comerclales modificaron su enfoque

) tradicional e incursionaron en operaciones con titulos y
otros serviclos financieros antes s6lo reservada 2
intermediarios no bancarios."

3.1.3.- Camblos tecnologicos, innovacién financiera e
integracién comercial
Paralelamente con la transformacién macroeconémica
general, se llevaron a cabo una serie de cambios tecnoléglcos
que coadyuvaron a la innovacién financiera. Durante las
Ultimas dos decadas se desarrolldé una nueva tecnologia en
computacién y se modernizé considerablemente el sistema de
telecomunicaciones. Los avances tecnologicos favorecieron la
difusién de 1la informacién en el nivel mundial, lo que
contribuyé a perfeccionar el arbltraje entre mercados y, por
tanto, a reducir los diferenciales entre los rendimientos de
activos financieros denominados en diferentes meonedas. EI
desarrollo tecnoldgico en la informadtica provocd el comerclo
de activos financleros a través de las computadoras. La nueva
tecnologia de los sistemas de comunicacién aumenté la
integracién de los mercados en el mundo haciendo factible la
negoclacién financiera durante las 24 horas del dia.
" ¢on los avances en telecomunicaciones existe vya una
auténtica integracion financiera global con operaciones
en Londres, Tokio y Nueva York; tiende a desaparecer el
concepto tradicional de sucursal con el desarrolio de
tarjetas de crédito "inteligentes”, y la transportacion
del banco & la computadora de “"su casa" o de "su
empresa",

La tecnologia aplicada a las telecomunicacliones generd
en la esfera financiera, la posibilidad de reallzar
operaciones entre diferentes mercados, sin enfrentar barreras
de tiempo y espaclo, sentando en forma cada vez mas amplia
las bases para un mercado mundlal automatizado.

Los cambios en materia de desregulacion son
significativos, porque contribuyeron a acelerar el proceso de
globalizacioén financiera.'* A su vez, la nueva

'"yer a: Pescador Castafieda, Fernando.- "La planeacién
estratégica en la banca" en: Revista Interés, afio I, num. 4
abril-mayo de 1991, pég. 20

» Susrez Davila, Francisco, op cit

'* Cabe sefalar los procesos experimentados por Japon, pais
que instrumentd leyes que posibilitaron la creacién de bonos
gubernamentales conde deuda externa convertibles y que permitio
la participacién tanto de capital como de emisoras extranjeras en
su mercado de valores.,

Véase a: Gutlérrez Perez, Antonio.- "El papel de Japon en la
cional”.- en: "MERCADOS",
revista de Economia Internacional, Nam. 1, wvol. i, primavera de
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reglamentaclén de las Leyes de Servicios Financieros, dieron
un cauce normativo a la liberallzaclén del mercado que en la
practica evidentemente era ya un hecho.

La generacion de una estructura financiera basada en la
fdea de banca universal es resultado de los rapidos cambios
experimentados por el proceso de regulacién financiera
internacional, que estén vinculados a la creaciédn de nuevas
formas de operacion; ello redundé tanto en los instrumentos
come en los mecanismos de operacioéon. A su vez, la creacion de
éstos es producto de la necesidad de parte de los
inversionistas de reducir sus riesgos, asi como de tensr
acceso a las gananclas derivadas de la combinacidédn adecuada
de las diferentes alternativas que ofrecen estos productos.
De acuerde con las caracteristicas de las innovaciones, los
nuevos productos financieros pueden dividirse en tres
categorias: los de transferencia de riesgo-precio, los de
transferenclia del riesgo-crédito y, finalmente, los qus
generan liquidez.'®

El perfil de los modernes intermediarios financieros en
la actual tendencia hacia la economia global ha cambiadec
conforme al propésito de adecuarse a las exigencias de un
mercado que cuenta ya con una compleja red de interrelacicnes
econdmicas en el plano internacional, mediante el
ofrecimiento de una gama completa y a bajo costo de servicios
financieros. En esta perspectiva, los nuevos intermediarics
ahora lo mismo Incluyen la aceptaciédn de depédsitos y el
otorgamiento de creédito, hasta la transaccion con diverscs
valcres, constituyendo la denominada banca unijversal.

En Alemania, Sufza vy los Paises Bajos, la banca
generalmente ha ofrecido multiples servicics financieres,
incluida la emisi{én y negociacién de valores. Por el
contrario, en Japén y Estados Unidos, ha existido una
division wmés tajante entre las actividades de la banca de
inversion y la banca comercial, aun cuande en fechas
recientes la tendencia es flexibilizar esta regulacion.'

La necesidad de multiplicar los servicios financieros ha
heche que en algunos paises, estos Intermediarios se
constituyan en grupos flinancieros que incluyen a casas de
bolsa, compaiias de seguros, bancos y arrendadoras, entre
otros, con una administracién unica y que estan en
positiliidades para ofrecer operaciones de "paquete”. Una de
las ventajas de la conformacién de estos grupos es el
aprovezhamiento de las economias de escala derivadas del
estabiecimiento de empresas "multlproducto”, que Implica una
disminucion de los margenes de intermediacisn y del costo de
los serviclos financleros ofrecidos. Esto presumiblemente ha
repzarcutido en beneficio para wusuarios y oferentes, con el

1999, pp :-10
'* Bzndesky, Ledn, op. cit, cap V pag 105

' vezse Revista "Comercio Exterior” vol.. 44, num. 1L,

México, ene. 1994
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consecuente dinamismo en el volumen de transacciones a nivel
mundial.

3.2.- El sistema financiero mexicano y 1la politica de
financiamfento al desarrollo
El sistema financlero mexicano consta de una estructura
de organismos de variadas caracteristicas y niveles, cuyo
principal objetivo es el de definir la politica financiera.
El disefio, definicién y viabilidad de 1la politica
financiera actual en México se sustenta en el propodsito del
goblerno por fomentar el crecimlento econémico que conlleva
inmplicita la generacion de emplec, la estabilidad en los
precios y la promocién de la estabilidad social y politica.
En este sentido, el sistema financiero nacional es un
organismo importante en el quehacer econémico va que por un
lado determina la politica financiera, norma vy regula su
operatividad y aplicabilidad en la determinacién de los
flujos monetarios, el credito, las tasas de interés y el tipo
de cambio; y por otro lado fomenta tambien mecanismos para la
captaclioén del ahorro soclal y disefia programas y
procedimientos para su canalizacién a los distintos sectores
de la produccioén. (Vease el siguiente esquema).

Esquema 3.2.1.- Organos Yy funciones del sistema financiero
mexicano:

ORGANOS FUNCICNES

SECRETARIA DE HACIENDA DEFINICION DE POLITICA
Y CREDITO PUBLICO -

[7 BANCO DE MEXICO }————————{7 REGULACION

COMISION NACIONAL

BANCARIA

COMISION NACIONAL DE INSPECCION Y
VALORES VIGILANCIA
COMISION NACIONAL DE

SEGUROS Y FIANZAS

BANCOS . ; . =
CASAS DE BGCLSA OPERACION
BOLSA MEXICANA DE

VALORES
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El impacto de la politica financiera se transmite a la
economia a través de los circultos de los mercados
financieros. Estas acclones son complejamente diversas y en
gran medida estan condicionadas por el criterio de politica
econdmica dominante,

Puede decirse que en México la definfciéon e
instrumentacion de la politica econémica actual esta definida
en funcién de las circunstancias que la realidad histérica,
econémica y politico-social le imponen en un contexto de
economia mundial, y que por ello, el pensanfento econdmico
general mexicano se ha dedicado, desde sienpre, mas a la
comprensioén y solucién de los problemas especificos que ha
venido padeciendo el pais en su devenlr histérico-econémico,
y no precisamente a la elaboracién de complejas teorias. De
este modo el Estado ha promovide la ingerencia real vy
decisiva tanto en la configuracidén como en la realizacion del
llamado "proyecto nacional" de desarrollo, mismo que en la
actual coyuntura Internacfonal ha adquirido otros relieves,
debido 38 que el actual procesc de globalizacién y de
Integracién de los mercados trasciende el disefio de la
politica econémica de nuestro pais, particularmente el de la
politica financiera, sobre todo durante la ultima década.

Desde 1982 el gobierno pretendid hacer del ahorro
interno y externo los "motores" del crecimiento econdmico y
hacer del sistema bancario el instrumento para conseguirlo.
En esta perspectiva, en 1984 el goblernc dio a conocer el
Programa Nacional de Financlamiento del Desarrollo (1984-
1988), en el cual quedaron de manifiesto los principales
objetivos que se perseguian con la politica financiera:

a) Recobrar y fortalecer el ahorro interno,

b) Propiciar la asignacién y canalizacion eficiente y
equitativa de los recursos financieros, de acuerdo
con las prioridades del desarrollo.

c) Reorlentar las relaciones econémicas con el exterior.

d} Fortalecer el sistema financiero y promover su
consolidacidén institucional para que se adapte a los
requerimientos del pais y realice mejor sus
funciones.”

En el periodo contemplado por el Pronafide, los recursos
provenientes del exterior vy que fueron canalizados a nuestro
pais se aplicaron al pago de la deuda,' incluyendo un
importante porcentaje del ahorro interno, por lo cual la
fnversidén productiva fue reducida. La politica cambiaria
restrictiva redundé en una devaluacion del peso cercana al
mil por ciento. De este modo, la politica financiera retomé
la necesidad de fortalecer el ahorro Interno para enfrentar
la dependencia financiera con el exterior. Por otro iado, era

[t4

Vease: “Programa Nacional de Fipanciamiento del
Pesarrollo™. 1984-1988, SHCP, versloén preliminar del 7 de mayo de
1984, pag. 4-9

* yease Informe de Ejecucién...clit.
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evidente la Insuficlencia de los recursos crediticios para
financfar la actividad productiva y también 1la falta de
mecanismos adecuados para su generacién y canallzacién.

Al momento de suscitarse la naclonalizacién bancaria,
las empresas no contaban con un mercado de capital para su
expansion, ademas de que el mercado de valores no contaba
todavia con reglas claras vy blen definidas en sus
operaclones; hecho que justifico que uno de los principales
objetivos de la politica financiera en los ochenta fuese el
de impulsar el mercado de capitales con el propésito de
promover y financiar {nversiones de largo plazo a través de
los diversos intermediarios financieros.

El sistema bancarfo fue considerado por el gobiernoc el
instrumento que se necesitaba para canalizar con mas eflicacia
el crédito y asi poder fortalecer el sistema financiero. Este
deseo de fortalecimiento institucional estd expuesto en los
dos U(ltimos planes nacionales de desarrollo, consistentes en
la competencia por la captacién y canalizacién de recursos
entre los intermediarios.'® Como se ha dicho anteriormente,
la generacioéon del ahorro y su asignacién y canalfzacién a la
inversion, son elementos claves para financiar las
actividades productivas y comerciales, Los desequilibrios
econdmicos generados por la insuficiencia del ahorro y por la
falta de apoyo a la inversién productiva han provocado una
recesion econémica que se prolongd practicamente durante todo
el periodo.

Las casas de bolsa hacia 1984 eran un sector poco
desarrollado del sistema financiero por lo que el Pronafide
promovid su fortalecimlento vy desvinculaclén del control
estatal y de los propios bancos™ Se buscaba que el mercado
de capitales brindara una mayor opcioén de participacion al
pequefio Inversionista en la bolsa de valores, redefinjendo el

papel de las Sociedades de Inversién. Una wvariable
determinante para el fomento del ahorro seria el manejo de
las tasas de interes, por lo cual se establecieron

rendimientos reales positivos, competitivos c¢on los vigentes
en los mercados externos y revisables con la evolucion del
tipo de cambio vy la inflacién. Los rendimientos orientarian
el ahorro a plazos largos para alentar su permanhencla. En lo
que respecta al mercado de dinero, éste tendria que
constituirse, en una opcion mas atractiva para el
inversionista y ser una fuente de financiamiento accesible
para las empresas.

" por lo cual se promovié su independencia patrimonial y

operativa. La nacionalizaclién de la banca también incluyd
acciones patrimoniales de las empresas vinculadas a los grupos
financieros e industriales y las casas de bolsa, de ah: que el
PRONAFIDE seiflalara que un desarrollo adecuado el sistema
financlero dependiera de la separacion patrimonial y operativa
tanto de las empresas como de las casas de bolsa y 1los bancos
nacionales.

2 Véase: Inforze de Ejecucion, op cit. pdg 136
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En el Pronafide el gobierno planted la necesidad de
desarrollar mercados secundarlos, mercados de  futuros,
mejorar mecanismos de informacién y vigilancia e impulsar las
sociedades de inversién. También propuso que las cotlzaciones
de los valores tuvieran mayor establlidad con el fin de
disminuir o incluso evitar fluctuaciones excesivas del
mercado, promoviendo mayor opcién de desarrollo a las
operaciones en corto y las opciones de largo plazo. El
Programa hizo énfasis en el impulso al mercado de capital de
riesgo, entendido como aquel que se canaliza a la inversién
productiva, fomentando la creacién de fondos de capital para
promover nuevas empresas Yy apoyar la expansién de las
exlstentes.

Por lo que se refiere a la banca maltiple, se
establecleron reformas a 1la Ley bancaria en la que se
institucional{zé un dindmico proceso de integracién a través
de fusliones y la clasificacién por rango de accién en zonas o
grupos. De la misma manera se reformé el marco legal del
mercado de valores, asi como del Banco de Méxlico.

De manera general, la politica financiera de este
periodo estableci¢é la necesaria reactivacion del mercado de
valores, dado que su funcién bdsica no es la de atender un
mercado de dinero con instrumentos de corto plazo, sino el
mercado de capitales o de largo plazo, colocando acciones vy
obligaciones en el mercado. Una condicionante previa
consistidé en la necesaria reduccién de la tasa de inflacién y
por lo tanto de las tasas de interés de los instrumentos de
captacioén bancarios y gubernamentales, porque se planteaba
que la reduccién de las tasas estimularia el mercado de
capitales.

Puede entenderse entonces, que uno de los propdésitos de
la politica financiera fue precisamente el crecimiento de las
casas de bolsa y del mercado de valores, a un ritmo superior
al del sistema bancarie.

En los afios que van de 1984 a 1988, y que constituyen la
base del proceso de reestructuracién del sistema financiero,
puede decirse que la mayoria de los objetivos y estrategias
del Plan fueron cumplidos conforme al esquema propuesto de
modernizacién y liberalizacion.

Para 1987 se hizo presente el "choque" bursatil * con
la consecuente caida en el precio de las acciones, que
permitié a las casas de bolsa acelerar la integracidn de sus
grupos financieros al posibilitarles la adquisicion de las
accliones de las empresas nas importantes del pais,
permitiendo la centralizacién de empresas en manos de los
duefios de las casas de bolsa.

Este "choque” de la bolsa de valores de octubre de 1987,

* Este hecho se explica a partir de un crecimiento

desproporcionado de 1la actividad bursatil respecto de wuna
actividad econémica declinante, donde la tasa de {nversién era
sumamente baja y con expectativas de desarrollo para el pais poco
favorables en ese momento, evidentemente sumado a la caida de las
principales bolsas del mundo.
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provocéd efectos negativos sobre todo en la sociedad mexicana,
pues al liberarse recursos de la {nversién bursatil se
canalizaron a la especulacion de divisas, provocando la
brusca devaluacién de flinales de ese aflo e {ncluso
posteriormente; con el fin de evitar salidas masivas de
capitales, las autoridades monetarias forzaron la tasa de
interés a niveles sin precedentes alcanzando casi el 2007,
hasta finalmente sobrevenir el Pase, cuya entrada en vigor
significe para el sector social, otra reducclién y
estancamiento permanente en los Ingresos de la poblacién. La
politica de que los recursos financieros fueran canalizados a
largo plazo en proyectos productivos impulsando la colocacién
primaria de acclones no Ssolo se frustrd, sino que la
situaciéon de las perspectivas de la economia orlentaron las
Inversiones y el financliamiento en {nstrumentos de corto
plazo. La mayor parte de la colocacidén primaria de acciones
fue de las socledades de Inversion, que tuvieron un gran
desarrollo, perc que sdlo apoyaron el mercado secundario. El
financiamiento obtenido en el mercado de. valores fue
canalizado en mds de 90 por ciento al gobierno federal, sobre
todo de corto plazo con la colocacion de CETES.
Posteriormente, ya iniclado el régimen de Carlos Salinas
de Gortari en 1989, dada la situacién econdomica que
prevalecia en el pais, el nuevo Plan Nacional de Desarrollo,
defini¢ como sus principales metas: el alcanzar una tasa de
crecimiento cercana al 6 por ciento anual hacia finales del
periodo y reducir la {nflacién a un nivel comprable al
existente en paises como Estados Unidos y Canad4. Para ello
establecié tres preceptos:
- Establilidad de precios para establlizar la actividad
econoémica;
- Ampliar la disponibilidad de los recursos destinados
a la {nversién productiva;
~ Modernizar la economia, adaptando las estructuras
econdmicas a las cambiantes condiciones {nternas y
externas,

En el mismo plan se destacaron los cambios
experimentados por el sistema flnanciero, tanto a escala
nacional como internacional. La importancla con que surgleron
los intermediarios financieros no bancarios, asi como el
grado de integracién logrado por los mercados financieros
internacionales. A partir de estos camblos, y con la
creciente competencia el criterio predominante fue que no se
podian mantener regulaciones poco flexibles, como en el rubro
de las tasas de interés, ya que en el caso de nuestro pais,
se proplcio la caida de la captacion bancarta,® al
mantenerlas arti{ficialmente bajas. La politica propuesta
consistidé en establecer mayor flexibilidad en las tasas de

® Pparticularmente en los afios de 1985 a 1989, periodo en

que la captacién bancaria disminuyé hasta en 27%, mientras que
sbélo hasta 1990 logroé avanzar apenas 10.5% respecto de 1985.

vezase Boletin de Indicadores Financleros, CNB, op ¢t
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interés, que la banca dejara de financiar al gobierno

colocando directamente sus valores con el puablico. Los

propdésitos en que se sustentd la modernizacién del sistems

financiero fueron:

{).~ Aumentar la eficiencia operativa ¥y la autonomia de
gestion de la banca.

1i1).- Examinar la reglamentacién de seguros y flanzas,
mercado de wvalores y otros intermediarios flnancieros
para garantizar un eficiente funcionamiento de los
mercados.

{if).- Lograr una mejor articulacién entre las funciones del
silstema bancario y las de los intermediarios financleros
no bancarios, promoviendo una mayor complementarledad.

iv).- Modernizar la regulacién de los intermediarios
financleros no bancarios, particularmente del mercado de
valores (casas de bolsa), a fin de que  tengan

flexibilidad de adaptacién a las condiciones Imperantes,
v).- Lograr la consolidacién del mercado de caplitales que
apoye los requerimientos de inversion, ®

Hasta aqui conviene advertir algunos aspectos que seran
analizados con mayor detalle mas adelante. Por una parte, el
sistema financiero en su conjunto mantiene hasta el momento
incumplido el objetivo del Plan Naclional de Desarrollo del
sexenio pasado, que fue el de Incrementar la captaciédn de
ahorro {nterno, asi como su canallzaclén con eficlencia ¥
oportunidad al sistema productivo. Por otra parte hay que
sefialar que con la reprivatizacion bancaria y el decreto de
autonomia de la banca central, en efecto se lograran avances
en la autonomia de gestion del sistema bancario, incluso se
puede hablar de una mayor eficiencia operativa, enmarcados
desde luego por los propésitos de la politica financiera
vigente.

A partir de 1984, el mercado de valores y las casas de
bolsa fueron un sector privilegiado por la politica
financlera del gobierno, permitiendo la canalizacién de
grandes recursos a este sector, aun a costa del desarrollo de
los propios bancos que en 19688 llegaron a un nivel
critico.™ En Jjulio de 1990 se promulgd la nueva Ley
Bancaria, se reforzé la Ley del Mercado de Valores vy se
emitié el decreto de Grupos Flnancieros, con lo que se
promovieron cambios en la reglamentacién que integra,
articula y complementa a los distintos intermediarios
financieros. Este hecho tiene {mportancia sobre todo por la
puesta en marcha a partir de enero de 1994 del Tratadc de
Libre Comercio y la apertura flnanclera en su conjunto.

Sin embargo, c¢abe reflexionar en porqué no se ha
cumplido, a pesar de ese gran apoyo, en la funcion de

* salinas de Gortari, Carlos.- "Rla

- 4, Secretaria de Programacién y Presupuesto,

primera edicién: mayo de 1989, México, pag 67

* Como se vera en el capitulo 4.2.2
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canalizar recursos hacia la inversién productiva. Asimismo
las casas de bolsa al parecer no han aportado recursos a la
inversién productiva, hasta la fecha su papel ha sido de
instituciones de centralizacion de capital que a través de
medios especulativos se han apoderado o adquirido paquetes
accionarios de las principales empresas del pais; incluidos
ahora los bancos.
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4. La internacionalizaciéon y la apertura del sector
financiero en México. El caso de la banca multiple

La economia mundial actual se caracteriza por un proceso
de integracidén comercial, que organiza <] funcionamiento del
sistema econdmico mundial en grupos o bloques de paises de
entre los que destacan Estados Unidos, Alemania, Japén y los
paises que se agrupan en torno a éstos. Los mercados
econdmicos y financieros del mundo estin dia con dia mas
integrados y las politicas nacionales son cada vez mas
interdependientes, menos auvtoénomas (e incluso menos soberanas
en el sentido tradicional del teérmino). Estos bloques
economicos se disputan desde su propio plano regional, el
dominio econdmico mundfal. En este procesc, el mercado
financiero y el bancario adquieren un papel Importante porque
constituyen los pllares del capitalismo que asoma al umbral
de un nuevo siglo en el que la productividad, la
competitividad, la eficiencia, la liberacién y la
desregulacién son aspectos condicionantes en esta nueva
organizacién del sistema econémico.

La banca tiene la Importancia de ser uno de los
promotores de este proceso de competencia, en donde la
generaclion de ganancias adquiere dimensiones extraordinarias
por tratarse de una lucha por el control financiero
internacional. Este proceso se acentué en los aflos ochenta, y
se caracterizé por la competencia entre los grandes bancos
transnacionales. La banca mexicana no estuvo excluida en
estor.gamblos, las politicas naclonales de desregulacion y
liberacion se orientaron a propiciar condiciones que dieran
impulso al sistema financiero y bancario para garantizar la
continuidad de los flujos de capitales, tanto al interfor de
la region como hacia otros paises del mundo.

En nuestro pais, la apertura de los servicios
financieros ha sido un proceso lento y planificado ante una
aparente premura por lInsertar la economia mexicana en los
flujos internacionales. En este capitulo se estudia algunas
caracteristicas de este proceso.

4.1.1.- Cambios en la regulacién del sistema financiero

mexicano

Como se anticipé anteriormente, el gobierno de mexicano
inici¢é abiertamente el proceso de desregulacion del sector
financiero, a partir de noviembre de (988, momento en que las
Aceptaciones Bancarias se convirtieron en el principal
instrumento de captacién de 1los bancos comerciales. Esta
medida condujo a que las tasas de interés para los depdsitos
bancarios fueran determinadas por cada una de las
instituciones, 1lo que propici¢ la competencla entre éstas,
aspecto medular del programa de modernizacion. Como resultado
de este mecanismo, los préstamos obligatoriocs de la banca al
gobierno, a través de las compras de CETES, disminuyeron en
promedio en hasta un 30 por clento de la captacién en
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Aceptaciones.!

Sin embargo la liberalizacién de las funciones de la
banca no ha consistido solamente en la flexibilizacién de las
tasas, ya que lo mas importante en este aspecto ha sido la
generacion de un nuevo régimen de inversion de los bancos.
Hasta hace practicamente dos afios, de cada peso que captaba
el banco, se tenian que depositar dlez centavos en el Banco
de Méxlco como reserva legal, siete centavos se destinaban al
financiamiento de la vivienda de interés social y
practicamente el resto se canalizaba al financiamiento del
déficit fiscal.? como 1los rendimientos de estas inversiones
eran bajos, cuando la politica crediticia se relajaba, la
colocacién de préstamos por parte de los bancos se realizaba
con tasas de interes activas muy elevadas a fin de compensar
los bajos rendimientos de las del régimen de Inversién
obligatorio.?®

Con esta nueva situaclién se pretendid intensificar la
competencia de los bancos frente a otros Intermediarios
financieros a fin de captar mayor ahorro, buscando con ello
eficilentar la funcion social del sistema financiero; en otras
palabras, el proposito fue proporcionar una mayor oferta de
recursos prestables al sector productivo.

Bor otro lado, el papel de la banca central se modificod
ya que de concentrar una parte significativa del total de
recursos del sistema para el financlamiento fiscal, en
adelante su funcién economica serd la de fungir como
regulador marginal de la liquidez, elimindndose las antiguas
presiones que tenia para financiar los sobregiros de la
tesoreria con emisién de dineroc nuevo. De este modo se espera
que cuando exista una mayor demanda de crédito, las presiones
inflacionarias puedan ser aminoradas con la regulacién de la
liquidez que hace el banco central, mediante la venta de
valores gubernamentales en el mercado ablerto de dinero.

Otro aspecto fue la eliminacion de los cajones de

! Clertamente la emisién de Aceptaciones bancarias, que

antes tenian un tope de hasta una vez el capital contable de la
institucién, representd la liberalizacién ilimitada de la
operacién pasiva de la banca, estos instrumentos se colocan hoy a
tasas de mercadeo y tienen gran liquidez, representando mas de un
tercio del sistema financiero. Este cambio ha significado que a
la fecha, buena parte de la captacion bancaria se realice a tasas
libres.

Véase: Banco de Meéxico, “"Informe anual”, 1988 y 1989,
capitulo "Reformas al sistema financiero”

? ldem

? Con el nuevo régimen de inversiones de la banca, en que el
30 por ciento de los recursos captados se destina a la Inversidn
en CETES o BONDES, el 70 por clento restante queda en
disponibilidad para colocarse en Inversiones que cada banco
considere mads adecuado 0 rentable.

Ibiden.

S5



financiamiento obligatorio de la banca comercial.,* La SHCP
ha redefinido la organizacién de la banca de desarrollo, ya
que planted la necesidad de reducir subsidios en los
préstamos que ésta concedia ¥y la ha convertido en banca de
seguhdo piso.?

Para evitar que la liberalizacién de las tasas se
interés se conviertieran en una competencia '"desleal" entre
bancos, esta accion se ha llevado ha manejado de manera
concertada entre los diferentes bancos. La posibilidad de una
competencia desigual que origine que los bances grandes se
"coman” fa&cilmente a los <chicos, ha favorecido dicha
concertacién y negociacion a fin de favorecer una estrategia
de fusiones, misma que busca hacer eficiente la integracioén
del sistema nacional de crédito, ante la expectante
competencia con la banca extranjera.

4.2.~ Evolucion operativa del sistema bancario mexicano,
1982-1993.
Los principales indicadores macroeconémicos y
financieros relacionados con la actividad de la banca
comercial, se comportaron de la siguiente manera:

4.2.1.- Entorno macoreconédmico

Puede decirse que la banca, estuvo inmersa todo el
tiempo en los cambios que se dieron en los mercados
financieros internacionales y dentro de las clircunstancias
impuestas por el entorno macroecondémico nacional, logré
actuallizar su operacién sin que esto {mplicara necesarfamente
cunplir con su objetivo de financiar la actividad productiva
nacional.

Una muestra de la organizacion de la banca Internacional
consiste en la caracteristica predominante de los mercados
financieros internacionales por el desarrollo de la banca
universal tendiente a la reduccién de costes, a la
minimizacién de riesgos y a la obtencién de una mayor
rentabilidad. Los grandes bancos internacionales han logrado
aprovechar los movimientos politicos vy sociales universales
para promover entre otros aspectos: obtencién favorable de
recursos al mayoreo; la reduccién de los riesgos financieros
que asumen mediante la cobertura de operaciones de futuros,
opciones y swaps; la complementacién ¢ incluso la sustitucion
del financiamiento bancario directo mediante los mercados
bursdtiles; una expansién y aplicacioéon tecnolégica cada vez

* Direccién General de Banca Miltiple, SHCP, documentos de

trabajo {nternos

® véase el informe de la Junta preliminar de concertacion de

credito con la Asociacion Mexicana de Bancos.~ Palabras de la
Direccion General, 25 de enero de 1990, Nacional Financiera,
México. documento interno de trabajo.
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més sofisticada.*

La Influencia del entorno macroecondmico nacional ha
sido determinante en este proceso de liberacién. El periode
1982 a 1993, estuvo impregnado por una serie de cambios
estructurales en la economia orientados a subsanar las
dificultades financieras presentes desde la crisis de 1982;
asi como de la voluntad politica para adecuar 1la estructura
de la economia nacional al entorno internacional,
condicionada tanto por la situacién econdmica interna, como
por las restricciones de ahorre externo, las cuales
propiclaron como se dijo antes, modificaciones en la politica
econétmica. La instrumentacion de ésta por el pgoblerno
nacional {(a partir de 1983) consistio en: el manejo de la

demanda; mayor control de las finanzas publicas;
desincorporacion de las empresas piblicas consideradas no
estratégicas nl prioritarias para el Estado: apertura

econdmica en el ambite {nternacfonal.” E! cambio estructural
en nmateria comercifal, el ingreso de México al OCATT, al
mercade comun en la Cuenca del Pacifico; leos acuerdos
comerclales con paises pertenecientes a la Comunidad Europea
(OCDE} y el TLC, son tal vez los pasos mé&s sobresallentes en
el praceso de apertura.

En general, practicamente la primera parte del periedo
que transcurrit¢ de 1982 a 1987 estuvo caracterizada por un
excesive endeudamiento externo del sector publico y privado,
en tan solo diez afios, de 1977 a 1987, el saldo de deuda
extérna tuvo un  Incremento de 2839 por clento; {veéase cuadro
4,2.2.1.) el deterioro de los términos de intercambio y el
elevado deaficit fiscal® son factores que generaron altas
tasas de {nflaclén, bruscas devaluaciones e {nestabilidad de
las tasas de interés.

Los incrementos de la deuda externa agudizaron la crisis
del pais, sobre todo debido a que esos recursos externos no
se destinaron exclusivamente a Jla lInversiéon productiva
interna, sino que fueron empleados para la compra de bienes
de capital en el exterior y para cubrir la gran salida de
capital o “fuga" de divisas que desde 1982 habia limitado las
disponibilidades del Banco de México; y que pasteriormente
abatié el ahorro interno al tener que cubrirse oportunamente
el servicio de deuda.’

¢ SHCP, Idem.

' Veéase Inforae de ejecucion... cit y Plan Nacional de
Desarrollo, cit.

* vease: ““Plap Nacional de Desarrollo 1983-1988", Poder

Ejecutivo Federal, Presidencia de la Republica, México 1983,
capitulo sexto, pag 168

? veéase: “Deuda Externa”, Septimo titulo de la serfe
Cuadernos de Renovacién Nacfonal, Fondo de Cultura Econdmlca,
México, 1a., Ed. 1988, pag 35
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Cuadro 4.2.1.1,

MEXICO: DEUDA EXTERNA TOTAL Y SU SERVICIO 1976-1988
{(Millones de délares)
INTE-

DEUDA FLUJO INTERE- RESES/

EXTERNA ANUAL SES SALDO FLUJO NETO

SALDO PAGADOS DE

DEUDA

AROS 1 2 3 4=3/1 572-3
1976 26,100 1] 1,724 6.6 1}
1977 29,700 3,600 1,974 6.6 1,626
1978 33,500 3,800 2,572 7.7 1,224
1979 40,300 6,800 3,709 9.2 3,091
1980 50,300 10,400 6,147 12.1 4,253
1981 74,800 24,100 9,845 13.2 14,255
1982 87,666 12,888 12,203 13.9 665
1983 92,392 4,724 10,103 10.9 (5,379)
1984 93,317 925 11,716 12.6 (10,791)
1985 96,647 3,330 10,156 10.5 (6,826)
1986 102,316 5,669 8,342 8.2 (2,673)
1987 103,976 1,660 8,116 7.8 (6,4556) ;
1988 101,435 (2,541} 1 9,448 9.3 (11,989} |

Por su parte, el indice inflacionario (grafica 4.2.1.0)
origing distorsiones Importantes en los mercados
financieros,que se reflejaron en los grandes subsidios
dirigidos a los sectores prioritarios.

Grafica 4.2.1.1. Indice Nacional de Precios al Consumidor a
precios de 1978. Variaci6on porciento anual. FUENTE: BANXICO
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Esta situacion Indujo a la banca comerclal a Incrementar
sustanclalmente la tasa activa sobre los préstamcs no
regulados para compensar en parte sus pérdidas asi obtenidas;
fomentando el uso de los recursos crediticios, lo cual
modificé su tendenclia. Como resultado de esta acclén hacla
finales de 1986, las autoridades financieras, en primer
lugar, fgualaron las tasas activas cargadas a los sectores
prioritarios al costo de captacidon promedio (CPP)(grafica
4.2.1,2), para posteriormente, a finales de 1987, colocar las
tasas ligeramente por arriba del CFP.

Grafica 4.2.1.2 Evolucién anual del Costo Porcentual Promedio
de captacién bancaria, varifacién porciento anual real (1980-
1993) FUENTE: BANXICO
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Los incrementos del deficit de la cuenta corriente de la
Balanza de Pagos, asi como la constante expectativa de
devaluacioén. dolarizaron los ahorros, pues los depdsitos en
moneda extranjera en el sistema bancario 1legaron a
representar el 33 por ciento del total de depdsitos en agosto
de 1982. Estos depdsitos fueron los llamados mexodélares que
posteriormente las autorlidades monetarlas pasaron el saldo a
moneda naclonal, ante todo por la existencia de tasas de
interés negativas.
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La politica de las sutoridades monetarias de controlar
durante todo este periodo el nivel de las tasas de {nterés
sobre los instrumentos tradiclonales, generd rendimientos
reales bajos o negativos, provocando con ello una resignacion
del portafolio de inversiones en favor de los CETES (ver
grafica 4.2.1.3), ya que este Instrumento ofreci6é mayor
liquidez, ademads de rendimientos superiores.

Grafica 4.2.1.3 Evolucioén de Certificados de la Tesoreria de
la Federacién. (1982-1993). Variacién porciento anual a
partir de saldos corrientes en millones de nuevos pesos, a
valor de mercado. FUENTE: Banxico

VYARIACION PORCENTUAL ANUAL

f,'
'40' t !
I
e
|
80+ ol
»
% . G v 4 re s s 1
100+ Ay AN NN, ¥ CETES

19821983 1984 1985 1986 1967 19681989 19901991 19921993
PERIODOS

60



Con el aumento de la emisién de CETES la banca comercial
se vio precisada a incrementar las reservas o depésitos en el
Banco de México. Como resultado de esta situaclén aumentaron
considerablemente las tasas de interés (véase grafica
4.2.1.4), En respuesta, la banca optd por depositar el exceso
de liquidez en el Banco Central, debido a su atractivo
rendim{ento. Para hacer frente a esta situacion, las
autoridades monetarias decidieron modificar la estructura de
pagos de las reservas y depbésitos para desincentivar este
tipo de operaciones a cambio de wutilizar mas las operaciones
de mercado abierto via CETES."” El desarrollo de este
instrumento, aunado a la creaciéon de otros que fueron
ofrecidos a las socfedades de {Inversion y a las casas de
bolsa, redujeron la {intermediacion bancaria en el sistema
financiero global.

Grafica 4.2.1.4.- Diferencial de tasas de {nterés, (1982-
1993), variacié6n porciento anual
FUENTE: BANXICO-SHCP
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* Estos titulos, hasta mediados de 1988 tuvieron un papel

importante en los mercados financleros al servir también como
reguladores de la liquidez del sistema de indicadores del clima
de la economia y de guias para fljar las tasas de interés de los
Instrumentos tradicionales
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La particlpacién de la banca mexicana en el PIB (gréafica
4,2,1.5) tuvo varlaciones notables al pasar de 27 por ciento
en 1980 a 19.7 por clento en 1989, & 21.8 por cientc en 1991
y aumentd a 37.5 por ciento para 1993, analizado por periodo
de 1982 a 1985 fue hasta de 20 por clento en promedio,
pasando a 10.0 por c¢lento en 1987 y después de una drastica
reducclén, alcanzé una ligera mejoria hacla 1989, este hecho
se relaciona en la recuperacién gradual de la economia y en
el nuevo modelo de financiamiento para el sector publico
mediante la emision de valores gubernamentales de gran
aceptacién entre el puablico inversionista, lo que Jjustificod
su notable aumento en 1993 de ocho puntos.'

Grafica 4.2.1.5.- Participacién de la cartera de crédito en
el Producto Interno Bruto, (1982-1993). FUENTE: CNB-BANXICO
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* Fuente: Informacién propla caleculada a partir de el

Boletin estadistico de la CNB, los Indicadores Econdmicos de el
Banco de Mexico, S.A., Indicadores de Gestién de la Direccion
General de Banca Multiple, de la SHCP.

NOTA: Con el proposito de facilitar la exposicién,en
adelante no se menclonara la fuente, vale decir que todos los
porcentajes e indicadores se han calculado a partir de estas
fuentes, en caso contrario, se fndicaré la fuente
correspondiente.
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Hacia 1982 el ahorro financiero, con una tasa de
crecimiento real cercana a cero y diferencial de -44 por
ciento, representé 12.82 puntos porcentuales del PIB, Al afio
sigulente, la tasa real se deterioré y el diferencial
continué siendo muy bajo, lo que provocd que la penetracion
financliera retrocediera {ncluso dos puntos porcentuales.
Posteriormente se agudiz¢ este problema de desinbtermediacion
practicamente hasta 19686-1987, la banca intentd reconvertir
este proceso mediante su participacién en los instrumentos
financleros ya existentes y a través de la 1nnovacion de
otros productos. Con ello la banca superé¢ parte de las
regulaciones impuestas por el Banco Centratl a los
instrumentos tradicionales. Este comportamiento podria
explicarse princlipalmente debido a la Incertidumbre de los
ahorradores en cuanto a los avances de la politica econémica.
En el pericdo de 1988 a 1990, la penetracién financiera
mostréd un comportami{ento bastante {irregular que se debe
fundamentalmente a la profundidad de la crisis y a la
aplicacién de los diferentes programas de ajuste para hacerle
frente,

Con los ajustes derivados del Programa de Aliento al
Crecimiento (PAC), la penetracion financiera alcanzé hacia
1986 un incrementc de mas de slete puntos, como resultado de
una recuperacién en la tasa de interés real, la mas alta del
periodo. En 1987 inici¢ la tendencia creciente en la relacion
ahorro a PIB hasta ubicarse en 40%, practicamente es hasta
1992 y 1993 cuando la participaclion parece ir en aumento.

Grafica 4.2.1.6. Comportamiento del ahorro financiero
respecto del Producto Interno Bruto, (1982-1993) .
Participacién porcentual calculada a partir de saldos reales.
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Posterformente, en 1988 con la entrada en vigor del
Pacto de Solidaridad Economica (PSE), que promovid un mayor
control de la inflacién, las tasas de interés se elevaron
considerablemente en términos reales. Debido a esto y pese a
que la actividad de los mercados financieros exigia tasas de
Interés mas altas, las autoridades decidieron continuar una
politica de intereés fijo sobre los instrumentos
tradicionales, queddndose asi muy rezagados respecto al resto
de titulos propiclando wuna vez méds que el coeficlente de
ahorro financiero respecto al producto se contrajera
nuevamente por la incertidumbre que provocaron entre los
diferentes agentes econdmicos, las medidas antiinflaclonarias
establecidas en el programa. Se dio una vez mas la
desintermedfacién bancaria. (siguiente grafica)

Grafica 4,2.1.7.-
Evolucion del ahorro financlero Varlacién por ciento anual a

partir de saldos reales en nuevos pesos.
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A mediados de los afios ochenta, el manejo de la economia
se habia vuelto particularmente dificil: al mismo tiempo que
el servicio de la deuda externa representaba una pesada
carga, habia cesado el flujo de capital externo al pais, como
crédito o como inversién. Por lo tanto, dicha carga, asi conmno
el financliamiento Interno corrlente y de inversién, dependian
exclusivamente del ahorro nacional, de por sf limitado por
las distorsiones seculares en la distribucion del ingreso,
agudizadas por mas de un decenio de persistente inflacién.
Nuevamente se recurri¢ al i{mpuesto inflacionario como férmula
para ganar tlempo en el financiamiento del sector publico, en
tanto se lograba establecer un rigida disciplina financlera
en ese sector y se intentaba su saneamiento nediante la
privatizaciéon de diversas empresas estatales. Al mismo tiempo
el gobierno se propuso mantener el gasto agregado dentro de
limites cuyo manejo fuera posible, para evitar la
hiperinflacién. Esto significaba que el poco ahorro interno
disponible se canalizaria al financiamiento del gasto
piblico, cerrando la llave para el sector privado, el cual
quedaba obligado, para financiarse, a atraer recursos del
exterfor, sl lo lograba. .

En este entorno, se hizo evidente clerta obsolescencia
de los i{nstrumentos tradicionales de regulacién monetaria;
los encajes, las canalizaciones obligadas de recursos, el
manejo artificial de las tasas de Interés y las restriccliones
encaminadas a evitar la expansién del credito, tuvieron como
principal efecto una pérdida de  penetracién en la
intermediacion de la banca y del conjunto del sector
financiero. Cuando fue necesario recuperar para el mercado
bancarfio la Intermediacion que se habia escapado de su
terreno, la banca tuvo que adoptar un estilo mads libre, mas
4gil y adaptable a las necesidades que se habian man{festado.

4.2.2.-Evolucién reciente

Las condiciones para un cambio de esa naturaleza estaban
practicamente creadas. Por un lado, el conjunto de
intermediarios financieros habian madurado hacia ese sentido.
La restriccion crediticia fmpuesta a los bancos propicio el
desarrollo de otros mecanismos de financiamiento, como el
factoraje y el arrendamiento financiero, y el de las empresas
que los operan. La {ntermediacién con valores tanto publicos
como privados, tuve también un notable auge, y por ese
conducto se fortalecieron las casas de bolsa y los propios
bancos, que para superar las restricclones mencionadas,
tecnicamente sacaron de su balance’ gran parte de la
intermediacién que realizaban, creando fideicomisos de
inversion que ante las limitaciones en el lado activo del
balance, les permitieron mantener su nivel de captacién.

El mé&s comun de los fideicomisos fue 1la “cuenta
maestra”, que asociaba una chequera con una cuenta de

los

‘¥ Baste ver los cambios en la metodologia de elaboracién de
estados financleros bancarios que han puesto en marcha

BANXICO, la CNB y la AMB durante los ultimos afios.
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valores, que la convertia, para el cliente, en una cuenta a
la vista con interés muy cercano a las tasas de mercado. *
La liberacién de las tasas de Interés en las aceptaclones se
pronuncié en un alza sustancial de las mismas, lo que provocd
una reasignacién de los recursos de ahorro a partir de
octubre de 1988, La estructura de captacidn para el tercer
trimestre de ese afio se encontraba en pagarés de un mes; tres
meses después la concentracion de los depésitos estaba en las
aceptaciones bancarlas.' El diferencial de las tasas de
interés explicé dicha reasignaclén; en 1989 las tasas de las
aceptaciones bancarias 1llegaron a estar hasta 26 puntos
porcentuales por arriba del certificado de deposito (CD), 19
el pagaré y 5 los CETES. {véase sigulente grafica)

Grafica 4.2.2.1, Evolucién de la cartera de crédito
FUENTE: CNB
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Y actualmente la cuenta maestra ya no se wmaneja como un

fidelcomiso, sino que se ha incorporado al balance bancarioc como
una cuenta de cheques con (nteres.

* yeéase: Indicadores de gestion, op. cit.
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La continuidad y el cada vez mayor consenso de la
concertacion econdmica a partir de 1989 incidié en mayores
reducclones de las tasas nominales y de la inflacién. Los
mayores niveles de tasa real y del diferencial financiero
relacionados con expectativas mas favorables coadyuvaron a un
incremento en la penetracion financiera. Por otra parte, la
deuda interna del Gobierno, financiada mediante CETES y otros
instrumentos de caracteristicas variadas,” alcanzé 1la
aceptacién y la profundidad en el mercado suficientes para
suprimir la dependencia en que se hallaba el sector publico
respecto del encaje bancario, y al mismo tiempo, que el Banco
de México pudlera favorecer las operaclones de mercado
ablerto con esos valores, como instrumento regulador de la
liquidez no s¢lo de los intermediarios institucionales, sino
de toda la economia.

La politica de encaje legal -ya se ha comentado- sufri¢
importantes modificaciones a lo largo del periodo, en el cual
se fue ajustando a las camblantes condiciones econtmicas vy a
los requerimientos financlieros del Goblerno. Desde los
ultimos meses de 1982 y hasta 1984, el régimen de encaje
legal sefalaba la obligacion de mantener depésiteos en caja vy
en Banco de México de entre 48 y 50 por ciento de la
captacién y canalizar entre 5y 6.4 por clento de la misma
cartera selectiva. Ya a partir de 1987, con base en la nueva
Ley Organica del Banco de México, el régimen de encaje legal
habia cambjado reduciendo el porcentaje de depdsito
obligatorio a solo 10 por ciento, mientras que el de cartera
selectiva fluctud entre 6.8 y 7.8 por ciento. Sin embarge, en
esos ailos la banca comercial tuvo que financlar al Gobierno
Federal con 73 por ciento de su captacioén y en los sigulentes
aflos con alrededor de 40 por ciento. Lo anterior se tradulio
en un freno al otorgamiento de creédito, aun mis cuando el
Banco Central dispuso, en 1988, wuna limitacién a los saldos
de crédito a 85 por ciento del saldo promedio registrado en
diciembre de 1987.'* :

Para el primer tercio de 1989, condicfones economicas
permitieron, la simplificacién el reégimen de encalje legal,
transformidndolo en un coeficiente de liquidez del 30 por
clento, que ademas amplié el volumen de recursos disponibles
para el creédito. (véase grafica 4.2.2.2) Lo cual a su vez
implicod la liberacién del 70% de los recursos, la fijacioéon

**Los instrumentos del mercado de dinero gubernamentales
mas importantes son: Certificados de 1la Tesoreria de la
Federaclén (CETES); Pagarés de la Tesoreria de la Federacion
{(PAGAFES); Bonos de Desarrollo del Gobierno Federal (BONDES);
Bonos de 1a Tesoreria de la Federacion (TESOBONOS); Bonos
Ajustables (AJUSTABONOS}) ; Bonos de Desarrollo industrial
(BONDIS) ; Petropagaré (Pagareé Pemex).

Veéase "Instrumenteos del Mercado de Valores en México® en:
Revista EL MERCADO DE VALORES, num 19, Oct. 1 de 1990.

* Ibidem
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Grafica 4.2.2.2, Evolucidn de Encaje Legal, (1982-1993).
FUENTE: BANXICO, CNB, SHCP.

J

CARTERA LIBRE
\'7 FiNAMS. GOBIERMD

1w0¥% //’/ 7 A V/f——-—_E?/ BANYZO
Tl N T P
o , 17 ////,///A/I 777 i 7 /_/ /” CARTESA SELECTIVA

COEF.LIQUDEZ

PARTICIPACION PORCENTUAL

196219831 9345351 988G 69716831 9861 8501 69119521 963
PERIODOS

libre de tasas vy plazos para operaciones activas vy pasivas,
asi como la posibilidad de pagar intereses sobre cuentas de
cheques y la eliminacion de los cajones selectivos de
crédito. El encaje legal, como depdésito de reservas
bancarias en el banco central, que habia llegado a
representar una parte muy importante de la canalizacion de
recursos, dejé de existir y fue sustituido, por la obligacién
de mantener un coeficiente de liquidez por el 30 por ciento
de la captacién, invertido por los proplos bancos en valores
gubernamentales.v

7 Esa obligacién fue posteriormente derogada, por lo que

ahora el banquero tiene libertad de accién en toda su operaciénm,
pasiva y activa. Se espera que esa liberalizacién permita a la
banca operar mas competitivamente y recuperar para el sistema
institucional la intermediacién que se realizaba fuera de él.
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Dada la escasez de recursos crediticios bancarios y con
el fin de continuar atendiendo al publico, la banca comercial
recurrié, cada vez en mayor medida, a la utilizacién de
recursos provenientes de los fondos de fomento. La proporciédn
de recursos de estos fondos con respecto a la cartera directa
se Incrementé en forma conslderable, 13% en diclembre de 1982
a 25 por clento en diciembre de 1989, lo que representé un
crecimiento superifor al 20 por ciento en términos reales y
para 1992 y 93 obtuvo los incrementos mas espectaculares. Al
mismo tiempo, durante este periodo aumenté la canalizacién de
recursos en apoyo a la cobertura de necesidades
basicas.(véase grafica 4.2.2.3.)

Grafica 4.2.2.3, Fondos de Fomento, (1982-1993)
FUENTE: INDICADORES DE GESTION,- SHCP
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A partir de 1989 el financiamiento se orientd
principalmente hacia el sector privado. En 1991 el saldo de
financiamiento de la banca comercial a empresas particulares
tuvo un incremento de 23.1 por clento. Dentro del programa de
apoyo a la planta productiva y al empleo, la banca
proporcioné mediante una serie de reestructuraciones de
pas{vos, créditos nuevos y la utilizacién de diversos
mecanlsmos que permitieron a algunas empresas reducir los
efectos de los ajustes macroecondmicos. Adiclonalmente a las
reestructuraciones y créditos nuevos otorgados para este fin,
que llegaron a representar un porcentaje significativo de la
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cartera directa de los bancos. El Banco de México
constituyd” el Fideicomiso para la Cobertura de riesgos
Camblarios (FICORCA}, para reestructurar la deuda privada.'
Cabe sefalar que el 40% de la deuda de las empresas adheridas
a este fideicomiso se renegocidé a un plazo promedio superior
a 8 aflos, con 4 de gracla, y que casi 300 {nstituciones
financieras y 200 proveedores quedaron registrados en este
mecanismo. Los adeudos a proveedores del extranjero pudieron
pagarse por medio de otros dos programas administrados por el
proplo fidelcomiso.

Uno de los problemas mas dificiles que enfrentd el
sistema bancarie sobre todo, durante los primeros afios de la
banca nacionalizada fue sin duda, el de la cartera vencida,
originado principalmente, por el creclente deterioro
financiero que las empresas del pais experimentaron durante
esos afios. En efecto el indice de cartera vencida respecto al
capital, muestra varlaciones a la baja de 1983 y hasta 1988
para posteriormente incrementarse a niveles superiores.
(véase grafica 4.2.2.4) Es importante sefalar que en la
relacién cartera vencida a cartera total, este indice se ha
incrementado notablemente durante los ultimos dos aflos de
reprivatizacién, la relacion de cartera vencida a capital
pagado mas reservas mostré los porcentajes mas altos,

Grafica 4.2.2.4, Cartera vencida a capital pagado mas
reservas. Saldos reales (1982-1993) FUENTE: CNB
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'* En marzo de 1983, veéase "Reestructuraclén del sistema

financiero” cit,

"El monto de la deuda inscrita, al momento de constituirse

el fideicomiso ascendi¢ a 11,608 millones de dolares de 1980,
dividido entre 12, 214 empresas que celebraron contratos con
FICORCA, Ibidem
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Por 1lo que respecta a las tasas de interés de los
valores gubernamentales, éstas mantuvieron un diferencial
positivo respecto a los instrumentos bancarios tradiclonales.
Ello, aunado a la mayor llquidez que ofrecieron dichos
instrumentos, contribuyé a que disminuyera la participacion
de la captacion bancarla tradiclonal en la intermediacion
financiera total. (veéase grafica 4.2.2.5)

Grafica 4.2.2.5.- Cartera vencida a cartera total, (1982~
1993). Saldos reales. FUENTE: CNB
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La captacion bancaria crecié poco en términos reales; lo
mas importante de este rubro en el periodo es la introduccién
de cambios en su composicién; de una estructura de captacion
tradicional (vista, ahorro), se desarrollaron productos
bancarios no tradlicionales, c¢omo la cuenta maestra y los
fondos de inversién. Las mesas de dinero captaron con
productos como Bondes, Pagafes y Papel Comercial. Dicha
captacion registré tasas de crecimiento reales negativas de
1984 y 1988 y, posteriormente ha observado una recuperacion
importante. Asi, la captacién bancaria crecio 4.3% en
promedio anual en el periodo 1982-1993. (véase grafica
4.2,2.6y 4.2.2.7).
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Grafica 4.2.2.6.- Evoluclién de la captacioén bancaria, (1980-
1993). Variacién porcentual real. FUENTE: CNB
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Grafica 4.2.2.7.- Evolucién de la captacién bancaria, (1982-
1993). Saldos reales
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La composicion de cartera ha camblado. Asi, de ser una
estructura de captaciéon tradiclonal (vista, ahorro), al
desarrollado productos bancarios no tradicicnales, como
cuenta maestra y los fondos de inversién, Las mesas de dinero
captaron con productos c¢omo Bondes, Pagafes vy papel
comercial. La participacién de la captacién bancaria en el
ahorro financiero generado en la economia disminuyé
progresivamente en 1982-1986 dadas las restricciones que
enfrenté la banca en el periodo (grafica 4.2.2.8). Esta
tendencia se revirt{é en 1987 al consolidarse los nuevos
instrumentos bancarios y, de esta manera, en 1989 dicha
participacién superé a la observada todo el periodo.

Grafica 4.2.2.8.- Captacion bancaria a ahorro financlero.
participacion porciento real, (192-1993). FUENTE: CNB
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A partir de que la banca tuvo acceso a la intermedlacion
de Cetes vy, posteriormente con la creaci{én de los
instrumentos bancarios no tradicionales, la participacién del
mercado de dinero en la captaclién bancaria integral se ha
incrementade sustancialmente a partir de 1985, alcanzando
hacia 1989 casi el 80%. En efecto, la cuenta maestra, los
fondos y las sociedades de ({nversién, entre otros, al estar
fondeados con Instrumentos de mercado de dinero, ofrecen
total 1liquidez y mayores tasas de [nterés por le que han
tenido gran aceptacién por parte del publico vease grafica
4.2.2.10).
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Grafica 4.2.2.10.- Mercado de dinero y captacidén integral
(1982~1993), Saldos en millones de nuevos pesos
FUENTE: CNB-BANXICO
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Ante el fortalecimiento de las finanzas publicas, la
recuperacién estable del crecimiento y la mejoria en las
expectativas de los agentes econodmicos,™ se logré clerta
recuperacién del ahorro en la economia. Como respuesta al
problema de tener que atender un mayor numere de operaciones
con practicamente el mismo personal y numero de oficinas, y
de enfrentar el proceso de desintermediacién, la banca
desarrolld nuevos servicios y productos que permitieran
desahogar esa nueva carga.

La banca electrénica y el desarrollo de nuevos
instrumentos de captacién, que sucedieron a la cuenta
maestra, son una muestra de la politica del sistema bancario
por adecuarse a la nueva situaciodn econdémica y competitiva

™ aqui se hace referencia a una situacion que prevaleci¢
desde 1987 c¢on el PASE, hasta el 31 de diciembre de 1993. Como es
de todos sabido, la situacién ha cambiade a partir de los
acontecimientos de Chiapas vy el asesinato del candidato
presidencial Luis Donaldo Colosio M. Aunque cabe también indicar,
como veremos mas adelante, que el desempleo realmente fue una
variable poco atendida a lo largo del periodo.
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que enfrentaba en la segunda mitad del periodo.

La captaclén bancaria por sucursal y por empleado,
medida a precios de 1989, crecid 4.1% y 3.47% respectivamente,
en promedio anual. Este comportamiento fue resultado de la
favorable evolucién de la captaciébn bancarlia. La derrama
crediticia del sistema bancario por sucursal y por empleado
aument6é 3.3,% y 2.6% respectivamente, en promedio anual real
en el periodo. (véanse graficas de indicadores de
productividad}

Grafica 4.2.2.11.-Indicadores de productividad, captacién y
crédito por sucursal. (1982-1993), saldos reales en millones
de nuevos pesos
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Grafica de 1ndicadores de productividad. Captacién por
empleado (1982-1993).
FUENTE: CNB
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La razén gasto corriente 2 ingresos netos totales, fue
de 93.3% en 1982, lo que nostraba serfos problemas de
eficiencia en el sistema bancarlo. Este porcentaje ha
disminuido a partir de entonces a una tasa de 3.5% en
promedio en promedie anual en el periodo, como resultado de
mayores ingresos netos y menores gastos de operaclén (véase
grafica 4.2.2.14).

Grafica 4,2.2.14.~- Evolucion del margen de intermediacion
financiera, (1982-1993). Saldos en millones de nuevos pesos
FUENTE: CNB
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En general, uno de los elementos que han caracterizado
el desarrollo reciente del sistema bancario, ha sido el
proceso de concentracién y centralizacién del capital,
enmarcado por un dindmico procesc de fusiones; este proceso
en sus diferentes etapas® se llevt a cabo de acuerdo con el
entorno macroeconémico imperante.

* como se vic en el capitulo anterior, la estructura de la

banca multiple ha sufrido continuas modi{ficaciones. En la segunda
mitad de la década de los setenta hubo lugar para una serie de
fusiones de bancos que se transformaron de especlalizados en
instituciones de banca multiple.

Hacia 1988 algunos bancos, principalmente los de tamafo
medio, aun no habian logrado una plena [ntegracién organica vy
funcional. Ante esto se llevd a cabo un proceso de fusiones que
pretendid asegurar la viabilidad econdmica de las distintas
instituciones bancarias. La conjuncién de sus fortalezas, les
permitid mayor presenc{a regional vy areas de especfalizacién que
en ocasiones dieron lugar a economias de escala propias de bancos
de mayor tamaio.

Veéase: Seijas Romén, German.- "Politicas v estrategias de la
banca multiple”.- Edicién de El Colegio de Mexico, la ed. 1991
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Como resultade de ese proceso, el sistema se componia a
la fecha en que se decreté su reprivatizaciéon, de 18
instituciones, con una estructura mas adecuada para la
competencia que la existente en 1982, determinada en funcion
de la agrupacién de bancos en grupos de tamafio equivalente.
Pe las 18 Sociedades Naclonales de Crédito, seis conformaban
el grupo de bancos de cobertura nacional, slete el grupo de
bancos con cobertura multirregional y cinco con el grupo de
bancos con cobertura regional (véase cuadro 4.2.2.1).

Independientenente de los procesos de fusiéon, la banca
comercial, mantuvo practicamente constante el numero de
empleados y sucursales en e] periodo. Ello como consecuencia
de los ajustes presupuestales a todas las empresas por los
efectos de la crisls y también a causa de las limitaciones en
cuanto a la politica de apertura y clerre de sucursales y a
las restricciones que enfrentaron en su politica salarial.

A través de su desregulacion operativa y de 1la
adecuacién de su estructura juridica e institucional. Se
llevaron a cabo dos modificaciones trascendentales: la
reforma Integral de las leyes que norman el sistema
financiero,® dirigida a desregular y fortalecer la
capitalizacion de las Instituciones bancarias a la vez de
me jorar la supervision del sistema en su conjunto y, el
cambio en el régimen mixto de la propiedad de 1la banca para
permitir la propiedad privada mayoritaria en el capital. Los
objetivos que argumentaron las autoridades financieras y el
gobierno para llevar a cabo dicha reforma fueron: incrementar
la competencia y eficiencia en el sistema financiero:
construir una estructura mas equilibrada del mismo, y
fortalecer la autonomia de gestion de los bancos. Estos
objetivos concuerdan con el proposito oficial de promover la
liberacién del sistema y preparar a las instituciones
financieras mexicanas para enfrentar la competencia
internacional.La intermediacién bancaria del periodo es un
reflejo de las condiclones econémicas prevalecientes. El
crédito otorgado por la banca comercial a las empresas
privadas se redujo de manera constante, mientras que el
financiamiento al sector publico adquirié importancia
creciente. Al principio del periodo la banca de desarrollo
desempefiaba un papel preponderante como agente del gobierno
federal para captar recursos del exterior y para canalizarlos

2 gEn diciembre de 1989 el Congreso aprobo reformas
adicionales a sels leyes que en conjunto conformaron una nueva
legislacion que rigiera la transformaciérn del sistema financiero
mcderno. Dichas leyes Son: La reglamentaria del Servicio Publico
de Banca y Crédito; General de Instituciones de 3Seguros; Federal
de Institucliones de Fianzas; General de Organizaciones y
Actividades del Crédito: del Mercado de Calores y General de
Sccisdades de Inversion.

Véase: "Legislacion Bancarja™, Edit. Porrua, S.A., 38a ed.,
Mexico, 1992.
Ver también Borja Martinez, Francisco.- "El nuevo

sistema..., op cit
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en dos de las actlvidades econdmicas mas favorecidas la
agropecuaria, la mineria, la silvicultura y la pesca.

Cuadro 4.2.2.1.-~ Distribucién por grupos y por estructura de
capital contable y activo a diciembre de 1993, Saldos reales
en millones de nuevos pesos

ESTRLC- ESTRUC-
8ANCO CAPRITAL TURA ACTIVO TURA
CONTABLE % %

BANAMEX 9.112.99 27.58 130,135.00 23.76
BANCOMER 7.952.00 24.07 114.513.00 20.91

SERFIN 3.266.00 9.83 8441100 11.76
MEXICANO 1,536.00 4.80  41.677.00 7.61
COMERMEX 1,541 00 4.66  33.602.00 6.14
INTERNACIONAL 1.619.00 490  28.4963) 5.20

ATLANTICO 1.321 00 400 2238760 4.18
8cH 1,137.90 3.44 1418720 259
CREMI 871.00 203 1546930 282
FROBURSA 730.20 221 - 2016340 3.69
BANCRESER 68300 207 1334600 2.44
BANPAIS 753.00 2.3t 16,687 G9 286
CONFIA 528.00 1.90 11,272.20 2.06

MERCANTIL DEL NORTE 89430 27N 1.78
BANCEN 32790 0.99 0.59
BANORG 685209 1.97 46729 Q85
BANGRIENTE 158.00 0.48 259830 0.47
FEOMEX 563300 1.76 7.745 1) 1.41
TOTAL SISTEVA 33.940.00 10000 8§47 €955 10099

FUENTE: CNB
11 Seidos resies 2 3567 en nilforas de ruesos pa3os
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Para enfrentar la demanda creciente de recursos
financieros por parte del sector privade a partir del segundo
semestre de 1988, el gobierno federal ademis de la correccioéon
en el gasto publico, 1inicid una reforma estructural del
sistema bancario, a saber: eliminacioén de barreras
geograficas a la operacién bancaria, asi{ como de topes a las
tasas de interés pasivas, en general una adecuacién de tasas
y plazos a las condiciones del mercado. Por otra parte, el
grado de concentracién que se ha fomentado a nivel nacional
desde los ultimos afios de la década de los setenta, ha
provocado que solamente seis grandes bancos dominen 76.4 por
clento de los activos totales. La posibilidad de concentrar
grandes volumenes de activos permite a estas instituciones el
aprovechamiento de economias de escala, de tal forma que les
facilita operar con un margen positivo respecto a su
estructura de costos. {véase grafica 4.2.2,15)

Grafica 4.2.2.15.- Concentraciéon de activos en el sistema
bancario. S{tuacién patrimonial a diciembre de 1993.
FUENTE: CNB
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51 se compara el indice de rentabilidad bancaria,
definido como el porcentaje de utilidad neta sobre el
promedio anual del capital pagado mas reservas se observa un
crecimiento de 11.84 por ciento al pasar de 21.61 por clento
en 1982 a 32.65 por clento en 1991. Sin embargo si se corrige
este indicador de rentabilidad por inflacién, se observa que
es negativo.

En 1982 las sucursales bancarias eran 4,453 y en 1992,
diez afics despuas, 4,441, es decir, un decrementc de 0.3 por
ciento muy Iinferior al crecimiento demografico y econdémico
del periodo.

Los esfuerzos por corregir los rezagos en materia de
informatica y telematica fueron grandes, pero si se compara
el rengléon que registra la inversion fisica en los bancos, en
que practicamente permanecio sin variacién entre 1982 y 1989,

o ESTA TESIS HO DEBE

SALR DE LA BIBLIGTECA



con el de la banca internacional, que crecldé 10 por clento en
promedio, se aprecia un estancamlento en estos conceptos.

4.3.~ El proceso de desincorporacién bancaria (1991-1993)

La dindmica y 1la creciente conmpetencia de nuestra
economia en los mercados internacionales estd generando un
impulso de interrelacién patrimonial y operativa de empresas
financleras.® Los intermediarios bancarios y no bancarios
pueden constitulrse en agrupaciones financieras, mediante una
empresa tenedora de acclones, Se pretende que esta estructura
permita el aprovechamiento de economias de escala, compartir
costos de infraestructura y realizar operaciones en todas las
sucursales de los intermediarios integrantes del grupo. Los
grupos pueden {ncluir bancos, c¢asas de bolsa, aseguradoras y
casas de camblo.

El propésito de las autoridades monetarias al tomar la
decisién de desincorporar la banca fue el de ampliar la
participacién de los sectores privado y social en la
propledad de las instituciones de banca multiple. Dicha’
iniciativa argumenté tres razones:

) i) Por un lado la necesidad de concentrar las acclones
del sector publico y de los empresarlos en aras de
mejorar la intermediacién.

{i) E1 hecho de que un cambio profundo en las

estructuras economicas, del papel del Estado y del
sistema financiero mismo, habian modificado de raiz
las circunstancias que habian explicado, en 1982, la
estatizacion de la banca.

i111)El propésito de ampliar el acceso y mejorar la

calidad de los servicios de banca y crédito en
beneficio colectivo.™

La nueva Ley bancaria y la de Agrupaciones Financieras
contienen dos cambios importantes: el hecho de que a traves
de un grupo financiero puedan integrarse bancos, compafiias de
seguros y casas de bolsa, y el hecho de que se establezcan
las acciones de control de 51% de la Serie ""a" y la
participacién de capital extranjero hasta en un 307, Las
reglas y criterios de privatizacion buscan ampliar la
participacién regional y a propiciar una clerta atomizacién
del caplital, pero sobre la busqueda de un liderazgo en las
organizaciones.

® ante el dominlo de esta situacion, el Estado tuvo que

reconocer en la legislacién y normar esta competencia a través de
la "lLey para regular Agrupaciones Financleras" en julioc de 1990,

Véase este aspecto en: ”Lemis)acion bancaria" op cit. pags

314 a 334

Ver también: i a tit c

Maltiple, Anexo I, del Comité de Desincorporacion Bancaria, SHCP.
México
1990, "bases generales del proceso™

* Idem

80



El proceso de reprivatizacion tomé aproximadamente afio y
medfo, habléndose Iniciado con 1la publicacién en el Diario
Of icial el 5 de septiembre de 1990, del acuerdo mediante el
cual se establecieron los principlios y las bases de
desincorporacién y la creacion del Comité de Desincorporacién
Bancaria. Los principios que normaron dicha situacién fueron
los sigulentes:

i{. Conformar un sistema financiero mas eficiente y

competitivo;

{i. Garantizar una participacién diversificada y plural
en el Capital, con objeto de alentar la inversién en
el sector e impedir fenémenos indeseables de
concentracioén;

11i. Vincular aptitud y calidad moral de lLa
Administracién de los bancos con un adecuado nivel
de capitalizaclon;

iv. Asegurar que la banca mexicana sea controlada por
mexicanos;

v. Buscar la descentralizacién y el arralgo regional de
las insti{tuciones; :

vi. Buscar obtener un precio justo por las
Instituciones, de acuerdo con una valuaclén basada
en criterios generales homogéneos y objetivos para
todos los bancos;

vii. Lograr la conformacién de un sistema financlero
balanceado, y

viii. Propiciar las sanas practicas financieras
bancarias.®

A dictembre de 1991 ocho instituciones habian sido
reprivatizadas y para 1992 el proceso de desincorporacién
quedé totalmente terminado {(Los resultados se exponen en el
cuadro 4.3.1.1).

4.3.1.- Formacion de grupos financieros

La 1integracion formal de 1los grupos financieros en
nuestro pais es ya una realidad tangible. Concebida como la
figura con que se hard frente a la apertura financiera
derivada de acuerdos como el TLC, la conformacién de grupos
aglutina a empresas bancarias, bursatiles, afianzadoras,
almacenadoras, arrendadoras, aseguradoras, factoraje Yy casas
de cambio entre otras, ha originade una enorme movilizacién
de empresarios en busca de alianzas para fortalecer sus
capitales y proteger una riqueza que al momento de la
constitucién legal de los grupos era equivalente al 50% del
PIB.

El antiguo temor naclonalista al poder politico que en
un momento dado pudieran ejercer estos grupos en "contra de
la soberania nacional” y que en buena medida sustentd las
bases de la nacionalizacién de la banca en 1982, ha
desaparecido. En la actualidad estan legalmente conformados

® Fuente: Comité de Desincorporacién Bancaria, SHCP,
documentos de divulgaclén
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veinte grupos flnancieros;® diez y ocho mi&s autorizados en
1993, dos bancos, dos hipotecarlas y cuatro cajas de ahorro
autorizados en 1994 esperan entrar en funclonamiento a
mediados de este afio (véase cuadro 4.3.1,.2}),

Hacla diciembre de 1993 los £rupos plenamente
constituldos controlaban cerca del 97 por ciento de la

Cuadro 4.3.1.1.- Resultados de la desincorporacién bancaria.

BANCO COMPRADOR PORCENTAJE PRECIO DE
DE ACCION VENTA
VENDIDO (MILES
NUEVOS PESOS)

MERCANTIL DE | PROBURSA® 77.10 6,112.00
MEXICO MERIVAL® 100,00 544,989,00
BANPALS RAYMUNDO.GOMEZ | 66.70 748,291.00
CREMI ABACO* 78.90 892,260, 00
CONFIA GRUPO MARGEN 66.00 223,221.00
BANORIE R.ALCANTARA 100.00 425,131.00
BANCRESER ACCIVAL® 70.70 | 9,706,552.00
BANAMEX GRUPO VAMSA 51.00 | 7,799,552.00
BANCOMER C.C.PENICHE 100.00 878,360.00
BCH 0BsA* s1.00 | 2,827,340.00
SERFIN INVERLAT® 66.50 | 2,706,014.00
COMERMEX INVERMEXICO® 81.60 | 1,876,526.00
SOMEX GEM* 68.80 | 1,469,160.00
ATLANTICO FINAMEX® 66.00 | 1,074,474.00
PROMEX EST.BURSATIL 66.00 | 1,137,811.00
BANORTE GFO, MASECA 66.00 | 1,775,779.00
INTERNACIONAL | PRIME* 72.00 | 1,486,916.00
BANCEN MULTIVA® 66.30 869,381.00
FUENTE: CNB

(*) casas de bolsa.

* pe ellos, 12 incluyen un banco y Uuna casa de bolsa;
cuatro pueden clasificarse como grupos bursatiles, pues estan
encabezados por las casas de bolsa Afin, Arka, value e Inbursa;
tres tienen a un banco como principal intermediario financliero:
BCH-UNION, Cremi, Margen, ¥y uno, Capital, estd formado por una
controladora de organizaciones auxiliares de crédito.
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Cuadro 4.3.1.2.~ Grupos financieros autorizados

después de la reprivatizacién de la banca.

INTERESTATAL

INDUSTRIAL

CAPITAL

SURESTE

INBURSA

PROMOTOR DEL HORTE

BANCO INTERACCIONES

BANCO QUADRUNM

BANCO MIFEL

BANCO REGIOHAL DE MONTERREY
GRUPO INVEX

BANCO DEL BAJIO

BANCO REGIONAL DE CHIHUAHUA
BANCO REGIONAL DE TAMAULIPAS
FIMGA

«|BANCO HIPOTECARIO DE JALISCO
HAVRE

ARKA

BAHCO ALIANZA

BANCO DEL BAJIO

INANGIERAS HIPOTECARIAS,

HIPOTECAPIA NAGIOHAL
CREDITO INMOBILIARIO

SOCIEDADES DE AHOAPOY. PRESTARIO

CAJA GONZALO VEGA
CAJA CIUDAD DEL MAIZ
CAJA LA MONARCA
CAJA CHIHUAHUA

por la SHCP

FUENTE: 5HCP
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captacién bancaria; 87.08 por clento de los valores en
custodia en el mercado bursatfil; 84.07 por ciento de la
inversién peta en arrendadoras, 30 por clento de los recursos
de las compafiias de segures y 79.86 por clento de la
actividad de factoraje.” Un poder financiero ma&s o menos
superior a dos veces el presupuesto de gastos del sector
publico para 1994,

En el aspecto operativo, la nueva banca opera con una
total flexibilidad de tasas de interés y plazos de
contratacién. Tiene una amplia capacidad de disponer del
destino de la totalldad de los recursos captados con el unico
compromiso de mantener un nivel de riesgo prudente. Las
modificaciones al marco juridico y la desincorporacién de la
banca wmultiple, han propiciade un sistema financiero méas
sb6lido, capaz de aprovechar ventajas comparativas en el
mercado internacional, pero que enfrenta los rtrlesgos de
competenclia y de apertura.

Con todo, el sistema bancario padece serios problemas de
eficiencia y competitividad, por ejemplo, a diciembre de 1993
el nivel promedio de margen de intermediaclién era de 6.5 por
ciento, equivalente a tres veces mas que los bancos alemanes,
japoneses y norteamericanos; la cartera vencida, conslderada
como un fuerte “lastre", se ubicoé en 8 por clento; en
términos nominales ascendié 141 por ciento, paso de 19 mil
591 millones de nuevos pesos en diciembre de 1992 a 33 mil
309 millones a diciembre de 1993, contra apenas 19 por ciento
de la cartera crediticia total.

Los altos margenes de cartera vencida que mantiene la
banca desde su reprivatizacion tienen varias causas. Hay que
considerar el {mpacto provocado por el distanciamiento del
sector publico como deudor seguro.® Por lo que para poder
continuar elevande sus activos, la banca se ha visto
precisada desde su desincorporacién a buscar prestatarios
solventes entre el sector privado y actividades de menor
riesgo. De este modo, la politica de crédito de 1la banca
privada estad favoreciendo a las empresas mas bilen por la
seguridad en la garantia de recuperacién del crédito que por
la calldad de sus proyectos de inversién en productividad,
pero de alto riesgo.

La venta de la banca a los diferentes grupos econémico-
financleros que esta ({mpulsando de manera acelerada los
cambios en la composicién de los prestatarios y clientes que
no necesariamente es compatible con el volumen de sus activos
y su ritmo de crecimiento. De esta forma mientras que el
tamafio y el ritmo de crecimiento de los actives de cada banco
cambia a un ritmo, los requerimientos de financiamiento del
grupo tiene otra; por consiguiente esta ocurriendo un proceso
de redimensionamiento acelerado de los {intermedlarios

¥ Fuente: BMV y CEESP, marzo de 1994

* El goblerno a través del encaje legal y el coeflciente de
liquidez garantizé durante muchos aflos ( 1983 a 1988 basicamente)
a la banca nacional una colocacién segura y rentable.
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financieros, que podria incluso provocar quiebras al ser
presionado con el establecimiento de nuevos bancos. Los
incrementos en las tasas activas y de los margenes de
intermed{acion representan un proceso de reestructuracion de
la clientela bancarfa, que actia en ese sentldo.

En lo que se reflere a la competencla con intermediarios
financieros extranjeros, la banca nacional concerté en
términos de la apertura financiera en el TLC, tomando como
estrategla la propia asoclacién con intermediarios
extranjeros en hasta 30 por ciento del caplital accionario.®
Para la consecucién de los planes de asoclacién y nuevas
emisiones accionarias pueden ser muy importantes los niveles
relativos de utilidades y de cotlzacién de las acclones., La
racionalizacién de recursos, €l cobro de servicios y la
elevacién de las tasas de interés, han sido la via mas
favorecida para incrementar las utilidades.

™ Asi lo establece la Ley de Instituciones de Credito
vigente.
véase tamblén: Andere, Eduardo, et al.- “México vy el TLC", ITAM
McGraw=-Hill, 12 edicion 1992, México., cap. VI
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CONCLUSIONES :

I) Canalizacién del crédito de la banca comercial

En Méxlco el credito es otorgado por las bancas
comercial y de desarrolle respectivamente. Para evaluar el
significado que dicha canalizacién tiene en el sistema
econdmico, en este y los siguientes apartados se verd su
evolucién en términos reales durante el periodo establecido
para su estudio.

Hacia 1982 la participacion en el financlamiento del
sistema bancario al sector industrial, la banca de desarrollo
syperé practicamente hasta el aflo de 1987 a la banca
comercial. Para explicar el comportamiento de uno y otro
intermediario deben considerarse las diferentes dinamicas que
caracterizan a ambos tipos de banca. Particularmente la
tendencia especulativa se asocia més c¢on la banca comercial.
Otra caracteristica que permite distinguir la dindmica de los
dos tipos de banca es el peso que tienen sus financiamientos
al gobierno. Aunque la banca de desarrollo es la principal
responsable del otorgamiento del crédito que el gobierno
demanda fuera de la banca central; la banca comercial que en
este sentido habia participado en forma marginal, a partir de
la nacionalizacién aumentd significativamente los montes
concedidos al sector publico practicamente hasta el momento
de su reprivatizacion.

Teniendo en cuenta estas consideraciones pueden
examinarse algunas tendenclas mostradas en la canalizacioén
del credito durante el periodo. Existe una aparente
contraposicién entre el financiamiento canalizade a la
Industria y la expansién del crédito bancario durante el
periodo. El credito otorgado a la {industria disminuyé en
términos relativos cuando éste crecio, lo que puede
atribuirse a la importancia que tuve el financiamiento
directo de la banca internacional en 1la expansion economica
sobre todo en los afios de crisis aguda (que van de 1982 a
1986}, Farticularmente el endeudamiento de las grandes
empresas energéticas estatales y de un pequefio nimero de
grupos importantes de capital privado nacional fue
determinante. Aunque los datos no expresan en verdad un
descenso en la participacion de la industria en el creédito,
sino por el contrario, un notable avance de la intermediacién
financiera internacional en la expansién industrial del
periodo. Por otro lado en el proceso de acumulacién, el ciclo
capital-dinero-divisa, es decir el proceso en que la moneda
nacional debe convertirse en divisa para poder comprar bienes
de inversién, es importante porque contribuye a la formacion
de un patron nmonetario dual {peso y ddlar, siendo para el
caso de México la divisa extranjera dominante}, y a la
internacionalizacién del proceso de financiamiento.'

' No solo en este proceso de internacionallzacién del
financiamiento de los afios ochenta, sino que en el proplo momento
reprivatizador de la banca (1991-1992); este aspecto determiné el
grado y caracter de conformacion de los grupos flinancieros,
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Ahora se analizarad lo ocurrido con leos flujos de creédito
y SsuU estructura durante 1980-1993. En 1982, por razones
impuestas por 1la propia crisis, se contrajo el crédito
externo, por lo que el sistema bancario interno jugd un papel
determinante en el financlamlento. Veamos lo que ocurrlé, por
tipo de banca:

Los rasgos mads claros de la reestructuracién de los
flujos de credito fueron, por un lado, la reduccién de la
parte correspondiente a las actividades agropecuarias y el
aumento de la parte relativa a las empresas energéticas
estatales, tendencia imperante desde la segunda mitad de los
setentas y que a partir de la crisis de ochenta y dos se
frend en favor del sector manufacturero exportador.

El sector manufacturero recibié fracciones varlables del
crédito, tendientes sin embargo, a ser menores durante los
afios de recesién como en 1986 y 1987 y a restricclones serias
en la obtenclédn de divisas. En el rubro de las manufacturas y
de los energéticos, cuando se dieron restriccliones a la
obtenciodn de créditos del exterior, la banca de desarrollo
tuvo que canalizar proporclones mayores de crédito hacia
ellos.

Para otros sectores se observaron comportamientos
diversos: el incremento del crédito a la mineria,
particularmente de 1982 a 1987, se puede asociar al hecho de
que esta actividad sufrié en menor medida los efectos de la
¢risis, ya que en esos aflos se observd un incremento en su
volumen de producciédn y ventas. Las industrias, siderurgica y
metalica en cambio, fueron de las mas afectadas por la
contraccién de la actividad y ello se manifestd por la caida
de su importancia relativa en el credito de la banca de
desarrollo, algo parecido sucedié con la construccién. En los
sectores mencionados parece haber una asociacién estrecha
entre el ritmo de la actividad econémica y los cambios en las
partes relativas del crédito que ese tipo de banca les
otorg6.

Para el caso del financiamiento otorgado por la banca
comercial. Subsisten importantes contrastes entre la
estructura del credito de esta banca y la de desarrollo. Los
principales prestatarios de la banca comercial son el
conerclo, los servicios y las manufacturas, actividades en
las que, en 1la mayoria de los casos, fue predominante la
presencia del sector publico sobre el privado. El contraste
mas fuerte se dlo para el caso del comercio del que se ocupa
practicamente en su totalidad la banca comercial.

También se expreso, aunque en menor medida, la
restriccion del c¢rédito, ya que la disponibilidad de recursos
aumenté las partes correspondientes a las manufacturas y en

organizados a partir de intereses oligopdlicos mas que por la
busqueda de condiciones de solvenclia y productividad de las
proplas instituciones -~-las bancarfas y las empresariales-,
definiendo con ello, a su vez, el grado de fragilidad del nuevo
sistema de intermediacién financlera.
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menor medida a los energéticos, dandose esto a consecuencia
de la reduccién de los financiamlentos externos que recibian
estos sectores, La participacion del financiamiento al sector
comerclo cayé de manera brusca en 1986 y aumenté ligeramente
hacia 1988 y afios consecuentes, {ncluso hasta 1993; hecho que
reflejé de manera muy directa el descenso de la actividad
comercial, ya que las ventas del sector {ndustrial cayeron
11.5 por ciento en 1982 y se mantuvieron practicamente en
esos niveles hasta 1988; la entrada en vigor de)] Pacto los
elevo a 28.75 por clento. Posteriormente, en los noventas
realmente no se aprecid un incremento de importancia, de
hecho para octubre de 1993, afic en que la desaceleracién
econémica del pais impactdé a la actividad comerclal, se
observé una caida en las ventas de dicho sector de 6% al
mayoreo y 9.2% al menudeo?

En otros sectores se observaron tendencias mas estables
© variaciones menos acentuadas que las detectadas para el
caso de la estructura del crédito por prestatario de la banca
de desarrollo. La estructura de los flujos de crédito de la
banca comercial indica que su principal funcién ha side a
partir de la crisls, el flnanciamlento al proceso de
circulacién ma&s que al de produccion. El porcentaje de
crédito otorgado al comercio y a los servicios era en 1980 de
52 por clento y para 1992 disminuyé apenas tres puntos
porcentuales para ubicarse en 49 por ciento mientras que en
el caso de la banca de desarrollo era de 27 .2 por clento en
1982 y de 34 por ciento hacfa 1992. (Veéase cuadro C.I)

Se observa que a partir de 1991, la banca comercial esta
tendiendo, aunque relativamente poco en términos
comparatives, a Incrementar su atencion a la industria,
disminuyendo la parte relativa del financlamiento al comercio
y a los servicios. Esto, desde luego no estd asociado a un
cambio de politica crediticia dado a partir de la
reprivatizacién bancaria, ya que como tendencia se venia
percibiendo incluso ya iniciada la década de los ochenta a
partir de la naclonalizacién.

Esta tendencia que tomé el financiamiento estuvo
caracterizada en general por la atencioén al sector
manufacturero exportador privado y estatal, asi como por un
mayor peso del financiamiento a la mineria. Es de esperarse
que en el financlamiento al sector privado hayan sido
dominantes 1las ramas con alta concentracién, y dentro de
éstas, las empresas mds grandes hayan sido transnacionales o
grupos industriales nacionales. Esto es asi porque dicha
tendencia ocurre a partir de que se limité el crédito del
secior externo, siendo este tipo de ramas y empresas las que
tenfan acceso al crédito en délares. Por otra parte, eran
este tipo de establecimientos los que mejor garantizaban los
créditos, al menos en apariencia.

? Fuente: CONCANACO, datos hasta agosto de 1993.
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CuADo C-1
FINANCIAMIENTO OTORGADO A ORGANISMOS, EMPRESAS Y PARTICULARES
{Millones de nuevos pesos DE 1980)

I — —
TNSTTUGION _____ 1987_1982 7980 1964 1985 __1980__ 71987 1088 1080 1000 __ 1091 __ 1092 1993

BANGA COMERCIAL 11908 2168 3583 5830 11176 25200 63760 88273 137083 210048 318263 306345 431545
BANCA DE DESARROLL ©52 2575 3787 5540 10403 25160 65344 77047 107200 120248 711950 120071 1710355

TOTAL 215047437370 11488 21000 50450 129113 105320 244302 330296 330213 525410 5470900

FINANCIAMIENTO OTORGADO A ORQANISMOS, EMPRESAS Y PARTICULARES
(Estructura de partici, jon en porcienio)

————— —
_INSTITUCION 1981 1982 71083 1084 1985 1086 1987 1088 1989 1000 1091 1902 1993

BANCA COMERCIAL 056 048 049 052 052 050 0.49 0.53 0.58 0.64 0.90 .75 .79
BANCADE DESARROLL. 044 054 051 048 048 050 0.51 0.47 0.44 0.6 0.04 0.25 0.27

TOTAL 1.00  1.00 100 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00




CUADRO C-1

INSTITUGION ___ .

FINANCIAMIENTO OTORGADO A ORGANISMOS, EMPRESAS Y PARTICULARES
{Millonss de nuevos pevos DE 1980)

__1D81__ 1982 _1083__ 1086 _ 7065 1906 1087 1088 _ 1069 1990 1991 _ 1902 _ 1993
BANCA COMERCIAL 1108 2168 3583 5030 11176 25200 63760 88273 137003 210048 318263 3006345 431545
BANCA DE DESARROLL 952 2575 3787 5540 10403 25160 685344 77047 107200 120248 11950 129071 116355
TOTAL 2150 4743 7370 11488 21600 50450 129113 165320 244392 330213 525418 547900

FINANCIAMIENTO OTORGADO A ORQANISMOS, EMPRESAS Y PARTICULARES

( de particip on porciento)

INSTITUCION 1981 1982 71083 1084 1985 1950 1987 1088 1989 1090 1991 1902 1993
BANCA COMERCIAL 058 048 049 052 052 050 0.49 0.53 0.58 0.64 0.96 0.75 0.79
BANCA DE DESARROLL. 0.44 054 0571 048 0.48 0.50 0.51 0.47 0.44 038 0.04 0.25 0.21
TOTAL 100 100 100 100 100 100 1.00 1.00 1.00 1.00 100 100 100




11) El financiamiento a las empresas

En este apartado se verAn algunas caracteristicas de la
canalizacién del crédito a nivel microeconémico, es decir, en
el impacto que tilene el financlamiento bancario en las
empresas para discutir posteriormente las relaclones entre la
ganancia bancaria con la del resto del sector empresarial.

Las empresas pueden financiarse con recursos {nternos,
esto es, utillidades, depreciacién, revaluacion de activos, o
bien con recursos externos, es decir con crédito. Respecto a
esto, José manuel OQuijano® realizd un estudio en donde
considera que en los afios de crisis se remarca una tendencia
obligada a incrementar la proporcién de recursos externos
destinados a las empresas en su financiamiento,
particularmente en el caso de las grandes empresas.

En este orden de {deas, para el periodo 1982-1992 se
analizaron empresas que cotizan en 1la Bolsa Mexicana de
Valores, su comportamiento de pasivos Indica que en los afios
de crisis aguda (que se extienden de 1982 a 1986 y de 1992-
1993) se reglstrd un aumento persistente de la proporcién del
financiamiento externo a las empresas., De 1980 a 1985 esa
proporcion fue menor de S0 por clento, pero a partir en 1985
representd més de la mitad (especificamente en 1986-87) y
hacia 1990 se habia convertido en una parte proporcionalmente
mayoritaria. Esta mediclé4n se realizé viendo la proporcién de
pasivos a capital contable.® La dependencia respecto a los
pasivos fue mAs acentuada para las empresas muy grandes,
principalmente para aquellas endeudadas en moneda extranjera.

Otro resultado suglere que, al menos hasta antes de que
se Iniclara el proceso de reestructuracién (1988-1990) de la
deuda externa privada, una gran parte de las deudas de las
empresas era a plazos menores a un aflo. Esto desde luego
afectd la liquidez y la solvenclia financiera de las empresas.

E!l incremento de los recursos provenientes de las
fuentes externas en el financiamlento de las empresas no se
orient6 solamente a los intereses externos de las mismas,
s{ino también al ambito econdmico general del pais. Pudo haber
dos razones para esto. La primera es que, durante la primera
mitad de los ochenta, la diferencia entre las tasas activas
nominales de México y de los Estados Unidos se acrecento
considerablemente; ello indujo a las empresas naclonales a
contratar créditos en dolares ya que su costo era mas baJo.?

?  Quijano, J.M.- . I3
o] d " México, 1983, mimeo

* Balances y estados financleros de empresas que cotizZan en
la BMV, Anuario estadistico, varios afios.

Para 1992 y 1993 se utilizé un estudlo realizado por el
CEESP.

® Tomando en cuenta que esto estuvo sucedlendo a pesar del
creciente riesgo cambiario manifiesto en esos afios. En los
noventas esta situacién se modifica por que el capitulo de
serviclos financleros del TLC establece mayor control sobre el
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El hecho de que el endeudamiento en dolares fuera ya muy
importante desde la segunda mitad de los afios setenta vy
durante la primera mitad de los ochenta, practicamente hacla
1987, provocéd que las sucesivas devaluaciones ocurridas hasta
ese entonces pusleran a muchas empresas al borde de la
quiebra, o bien en situacién financiera muy dificil. Esto se
aprecla si observamos la proporcion de los pasivos en moneda
extranjera dentro de los pasivos totales. Las ramas en que
tienden a ex{stir empresas mayores son aquellas cuyo
coeficiente de endeudamiento externo resulta mas alto. * De
este modo, las suces{vas devaluaciones contribuyeron en gran
parte al disparo de estos coeficientes. Esto es quizads la
expresion mads clara de la internacionalizacién del sistema de
financiamiento. Hacia los primeros tres afios de la década de
los noventa ésta situacién no ha cambjado, dando un matiz de
inestabilidad y fragilidad financiera al conjunto del sistema
econémico.

En un segmento importante de empresas la intermediaclén
financiera desplazo¢ al patrén monetario naclional y se
trasladé hacla el exterior. Esta sltuacion que causa o
agudiza los desequilibrios financieros en las empresas, puede
interpretarse a partir de dos aspectos: el primero, las
decisiones de politica econoémica y financiera; y el segundo
es la dinadmica especulativa que sostiene a dichas decisiones.
Como se ha visto, estos factores determinan que, el sistema
financiero sea uno de los principales conductores de crisis ¢
auge del sistema productivo. Esta condicionante es
precisamente una de las explicaciones basicas de la
nacionalizacion bancaria y posteriormente de su misma
reprivatizacion. Si se considera que la ganancia total del
sistema econémico no puede ser superlor al excedente generado
por el propio sistema productivo sino a costa de reducir la
ganancla industrial y deteriorar 1los niveles de vida de la
poblacién y el aparato productivo, entonces puede afirmarse
que la evolucion de las ganancias del sistema bancario
durante el periodo, crecleron a expensas del resto de la
actividad econémica.

Lo anterior se confirma si se toma en cuenta el
porcentaje de participacién de los costos respecto de los
ingresos financieros de 1982 a 1992. Si se analizan los
estados financieros de la banca comercial, se observa que las
utilidades netas que reporta ésta tienden a ser muy reducidas
en comparacidén con su coeficlente de ingresos totales (véase
la grafica C-I).

Dicho resultado estd en conexién puede coincidir con el
comportamiento de la economia. Esto puede deducirse también
st observamos la evolucidn de los diferenciales entre la tasa
activa y el costo promedio porcentual de captacién., EI
incremento de este diferencjal induce a pensar que las

riesgo camblario. Cfr. Tratado de Libre Comerclo, México, Estados
unidos y Canada.

* Indicadores Econdémicos, Banxico, op cit.
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ganancias del sistema bancario hayan tenide una dinamica
creciente,

A diferencia de lo ocurrido en el sistema bancario, en
el conjunto de las grandes empresas industriales y
comerciales se observa una reduccién de los montos absolutos
de las utilidades, un descenso de los niveles de rentabilidad
y un incremento importante del pesc de los costos totales.”
Grafica c-I.
Comparacién entre la utilidad neta y el ingreso financiero.
Saldos reales en nuevos pesos.
FUENTE: CNB
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Los indicadores muestran que las gananclas del sistema
bancario so6lo pueden haberse incrementado a costa de las
ganancias industriales y comerciales, a excepcién de 1989,
afio en que las ganancias de las empresas que cotizan en la
BMV vuelven a aumentar y se generaliza ligeramente esta
tendencia para 1990 y 1991, aunque para los aflos 1892 y 1993
se revierte probablemente por las expectativas del la firma
del Tratado de Libre Comercio y porque el sector privado tuve
que pagar los costos de adquisicion de las empresas
paraestatal, Incluidos evidentemente los proplos bancos.

7 En general una caracteristica del diferancial de tasas de
la banca comerclal naclonal es que slempre es mas amplio que lcs
costos de captacién. Para 1993 la tasa activa sobre el CPP se
estima que fue de 33 por ciento, y no puede esperarse que en el
futuro inmediato haya una disminucién de este margen si no se
incide en wuna canalizacién del crédito rentable a partir de
obtener mayor productividad.
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ii1) Perspectivas y propuestas
A continuacién se seflalan algunas ideas correspondientes
a las perspectivas del sistema financiero mexicanc en el
corto plazo, al mismo tiempo se plantean brevemente algunas
pPropuestas de caracter general referentes al funcionamiento
operativo del sistema bancario que a juiclio propio deben
contribuir al propésito de brindar mayor apoyo al proceso
productivo a la vez de incldir en el funclonamiento
intrinsecamente sano del sistema econémico. Desde luego no es
una revisiéon exhaustiva, sino mas bien se trata como se dijo
en un primer momento, de un recuento de ideas que se
consideran importantes, insuficientemente desarrolladas aun,

y sin la debida articulacidén. Se plantea por tanto, una

revisién de las perspectivas, éstas se organizan en torno a

tres hechos fundamentales:

i) Las reformas al sistema financiero particularmente
aquellas que culminan con la venta de los bancos y la
creacioén de los grupos financieros;

il) La politica de estabilizacion que actualmente se sigue
instrumentando y las i{mplicaciones que tiene en los
circuitos financieros;

{ii)La situacién del sistema financiero internacional.

Indiscutiblemente la reprivatizaction de la banca
representa una de las medidas mas importantes adoptados por
la politica econdmica del gobierno, por que abrié el camino a
la conformacién y consolldaciéon de los grupos financieros.
Planeada para bhacer frente a la apertura economica, la
¢reacién de grupos para aglutinar empresas bancarias,
bursatiles, afianzadoras, aseguradoras, almacenadoras,
arrendadoras, factoraje, casas de cambio, {industriales,
comerciales y de serviclos, ha dado origen a wuna gran
movilizaciéon de capitales en busca de alianzas para
fortalecer y consolidar una riqueza equivalente en la
actualidad al 45 por ciento de la produccién del pais.”

Este proceso de apertura que no se limita al sector
financiero se sustenta en la intensi{ficacién de la
competencia entre los grupos financleros nacionales y al
favorecer la integracién universal, en un movimiento
globalizador, se orienta a la disputa por los mercados a
nivel mundial. La reforma financiera se ha llevado a cabo
aceleradamente; practicamente en este sexenio que esta por
terminar se han cublerto todos los elementos de regulacion,
supervisién, organizacioén v privatizacién de los
intermediarios, que avanzaron hacia la firma del TiC.’

* Se estim6 que el capital de los grupos financleros

actuales ascendid a 2554.36 millones de nuevos pesos hacia agosto
de 1993.
FUENTE: CNB, BMV

? Estos momentos se enmarcaron en un proceso de integraclén

de politicas monetaria y financiera con periodos sucesivos de
"fugas" de capitales,.
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La configuracion y el caracter que asumen las finanzas
de las empresas y de los bancos recientemente agrupados
conforman un sistema bancario y financiero sensible a los
cambios macroeconémicos y politicos , y, ademds, altamente
especulativo como se ha evidenciado en los primeros meses de
1994. Esto se debe a las propias condiciones establecidas en
la reforma financiera que condujo a la formaclén de grupos
financleros. Estos al constitulrse por la unién de grupos
econémicos con uno o varios intermediarios financieros en los
que no se buscéd precisamente la capacidad de solvencia de
todas y cada una de las instituciones, sino que mas bien se
agruparon entre si con el propdsito de entrar en competencia
en un esquema de economia de escala, buscando con ello una
mayor penetracién en los mercados naclonal y norteamericano.
5in embargo existen algunos problemas operatives que pueden
frenar ese proceso, por ejemplo la dificultad de fondeo de
recursos en meneda extranjera para los bancos mexicanos es
indirecto, mientras que los estadeunidenses lo obtienen
directamente; por otra parte, sf algin banco nacional llegase
a tener problemas financieros afectaria consecuentemente al
resto del grupo dado que como ya se apuntd la legislacién que
norma los grupos no permite la venta total de los activos de
un banco. Se percibe por tanto, en el corto plazo un dindmico
proceso de fusiones ante riesgo de quiebras bancarias. De
ente los factores que pueden Impactar en esta situacién
pueden destacarse el retiro del encaje legal que colocaba al
goblerno c¢omo deudor seguro de los bancos, el retiro del
coeficiente de liquidez obliga a la banca a buscar
prestatarios solventes en un mercado restringido vy con poco
grado de concentraciéon en recursos y capitales; la disputa
por lograr la mayor penetracién esté indudablemente ligada a
la lucha por obtener mejores condiciones tecnolégicas; las
posibilidades de asociar capitales naclonales con extranjeros
dependera de las ventajas comparativas que éstos Uultimos
encuentren en nuestro pais (y de haber entrada de banca
extranjera, cabe preguntarse si{ ésta generard en realldad
inversioén productiva).

Por lo que respecta a la gestion de politica financiera
y monetaria, en el corto plazo parece que continuard asociada
a los objetivos del programa de estabilizacién (y que la
sucesion presidencial en marcha aparentemente no cambiard).
La politica de manejo de la oferta monetaria mantendréd por
tanto un caracter contraccionista mientras se piense usar
como instrumento de control de la {nflacfén y de la demanda
agregada. De la misma manera, al continuar el contreol sobre
las finanzas del sector publico asi como su financiamiento no
inflacfonario, la contraccion monetaria se verd reforzada.

La reduccliédn de la demanda global ha traido consigo una
disminucién en la demanda de creéditos que a su vez se ha
traducido en un acervo de recursos en poder del sistema
bancario, el cual tjene que pagar un costo por tales
recurses; el uso que éstos habian tenldo era el depdsito en
valores gubernamentales como CETES Yy en cuentas en el banco
central, de 1los que por lo menos hasta 1991 el monto era
importante. Las medidas de desregulacién implementadas a
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partir de 1988 Incidieron en la disminucién de la contraccién
en la demanda de créditos. Por ello, el caracter que adopten
los circuftos financleros, estaré determinado
fundamentalmente por el desenvolvimiento de la economia.

La polftica de tasas de interés actual parece incidir
positivamente en la demanda de crédito en la medida en que la
tasa activa tiende a la baja. La continuidad de esta politica
depende del éxito del programa antiinflacionario®™ y de la
posibllidad de hacer frente a la "fuga” de capitales.

Las perspectivas de los sistemas bancario ¥ financiero
estdn determinadas en el corto plazo por la continuldad del
Programa de estabilizacién y sus efectos en la economia, es
decir, mientras las politicas asocladas al Programa sigan
vigentes es de esperarse que se mantenga la contraccién tanto
de la oferta monetaria como de los créditos. Pero en la
medida en que se consolide la disminuciébn del ritmo
inflacionario, podria esperarse que sigulera la caida de las
tasas de interés y con ello se generara un efecto mayor en la
expansién del crédito.

La existencia de una banca corporativa que solo favorece
el acceso del crédito a la gran empresa, da un caracter
oligopélico a 1a ganancla bancaria y limita el crecimiento de
empresas con menor concentracion de capital y de estructura
financiera m&s frégil. En este sentido, la reforma financlera
deberd abarcar también a prestatarios pequefios, hasta el
momento, la SHCP solamente ha dade autorizacién a cuatro
cajas de shorro y enfrentan restriccicnes de caracter legal,
ademds de las que impone el propio mercado que vana a
atender. En otras palabras, la banca debera convertirse en
una alternativa més viable para las empresas. Los
intermediarios deberdn responder a las necesldades que
enfrentan la mediana, pequefia y microempresa. La bolsa
refleja por ahora la competencia entre lacs grandes empresas
¥ la carencia de un mercado intermedio lo cual se debe en
parte a que solo ofrecen rendimientos a largo plazo en lo que
por el nivel de riesgo no participan los pequefios empresarios

En el largo plazo, las posibilidades que establece la
reprivatizacién bancaria son wvastas; con una adecuada
supervisién y reglamentacién de parte del Estado, en la que
Jugarad un papel indudabiemente importante la banca de
desarrollo como intermediario paralelo.

Otro factor que debe tomarse en cuenta es la situacion
del sistema financiero Internacional. A lo largo de este
trabajo se resefiaron y analizaron en lo posible los profundos
cambios ocurridos tanto en la politica financiera como en el
marco normativo que rigen la operacién y funcionamiento de
los diferentes o6rganos del sistema financiero y bancarioe,
camblos que establecen las nuevas condiciones en que se
desarrollaran tanto la inversién financiera como la obtencién
de financiamiento en los proximos aflos, en el entorno del
Tratado de Libre Comercio y de apertura econdmica Yy

'*A la que desde abril de 1994 estd enfocada la autonomia
de la banca central.
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financiera generalizada.

Se considera que el desarrollo mostrado por el sistema
bancario en Méxlco ha respondido fundamentalmente a las
expectativas de los inversionistas respecto del futuro
desarrollo del pais, asi como a 1la redefinicién del marco
regulatorio que hace que las operaciones bancarias se
modernizen y que los distintos intermediari{os cumplan con el
regimen legal, esta situacion indudablemente ha reestablecido
la confianza de un buen numero de caplitalistas, sobre todo,
después de 1987 cuando se dio el "choque" bursatil.

Los Instrumentos de inversiéon se han diversificado en
los Gltimos afios y estidn disefiados con criterios de
competitividad internacional y en base a las diversas
necesidades de quienes {nvierten, desde los grupos que
demandan instrumentos de alta liquidez, los que prefieren los
de cobertura camblaria o los que demandan altas ganancias con
instrumentos de alto riesgo en el mercado de valores.

Las sociedades de inversién representan en la actualidad
un mecanismo de entrada mayor de inversionistas al mercado de
valores, diversificando sus objetivos y carteras en funcion
de los distintos perfiles del publico que {nvierte ¥y
estableciendo una fuerte competencia entre las sociedades que
las operan con base en los rendimientos obtenidos.

Los grupos financieros han fortalecido la funcidn de los
intermediarios, bancos y casas de bolsa, {ntegrando
conglomerados financiero-industriales que los pone en camino
para enfrentar la competencia derivada de la apertura
financiera pactada en lo fundamental con el Tratado de Libre
Comercio. La banca comercial se ha venido consolidado vy
constituye en el nuevo sistema financiero la mejor
alternativa para la canalizacién del ahorro y los excedentes
empresariales. Aunque en e! futuro serd necesarlo observar
(si es que existen las condiciones para una fase de auge
econdmico), el hecho de que la banca multiple se conseolide
como la principal fuente de financiamiento para la inversion
productiva, expandiéndese, en la colocacién de acciones, de
emisoras de instrumentos de largo plazo de empresas
industriales a fin de permitir la canalizaclon de esos
recursos hacia la inversién en nuevas plantas de producciéon o
en ampliacién de las existentes, ya que esta es una de sus
funciones basicas. En este orden, se advierten algunas
tendencias: .

i) a partir de la importancia que tiene ahora el mercado de
valores en la intermediacién del ahorro, entre ellas, la
bursatilizacién de los instrumentos bancariocs es una
constante;

11) se estima que habra una mayor penetracion ocasionada por
una mayor competencia entre nacionales y de és5tos con
extranjeros;

fii)los plazos a creéditos comerciales e industriales seran
mayores en la medida que se reafirmen los objetivos de la
politica econdémica, pero sobre todo si hay la promocion
de empleo suficiente para mejorar la distribucidn del
ingreso;

iv) tenderd a fomentarse un mayor desarrollo de instrumentos
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financlera generalizada.

Se considera que el desarrollo mostrado por el sistema
bancario en México ha respondido fundamentalmente a las
expectativas de los {inversionistas respecto del futuro
desarrollo del pais, asi como a la redefinieién del marco
regulatorio que hace que las operaclones bancarias se
modernizen y que los distintos intermediarios cumplan con el
régimen legal, esta situacién indudablemente ha reestablecido
la confianza de wun buen numere de capitalistas, sobre todo,
después de 1987 cuando se dio el "choque"” bursatil.

Los Instrumentos de inversion se han diversificado en
los ultimos aflos y estan diseflados con criterios de
competitividad internacional y en base a las diversas
necesidades de quienes invierten, desde los grupos que
demandan instrumentos de alta liquidez, los que prefieren los
de cobertura cambiaria o los que demandan altas ganancias con
instrumentos de alto riesgo en el mercado de valores.

Las socliedades de inversién representan en la actualidad
un mecanismo de entrada mayer de inversionistas al mercado de
valores, diversificando sus objetivos y carteras en funcién
de los distintos perfiles del publico que invierte y
estableciendo una fuerte competencia entre las sociedades que
las operan con base en los rendimientos obtenidos.

Los grupos financieros han fortalecido la funcién de los
intermediarios, bancos y casas de bolsa, integrando
conglomerados financiero-industriales que los pone en camino
para enfrentar la competencia derivada de la apertura
financiera pactada en lo fundamental con el Tratado de Libre
Comercio. La banca comercial se ha venido consclidado y
constituye en el nuevo sistema financiere la nejor
alternativa para la canalizacién del ahorro y los excedentes
empresarfales. Aunque en el futuro sera necesario observar
(si es que existen las condiciones para una fase de auge
econémico), el hecho de que la banca multiple se consolide
como la principal fuente de financiamiento para la inversién
productiva, expandiéndose, en la colocacién de acciones, de
emisoras de instrumentos de largo plazo de empresas
industriales a fin de permitir la canalizacion de esos
recursos hacia la Inversion en nuevas plantas de produccién o
en ampliacién de las existentes, ya que esta es una de sus
funciones basicas. En este orden, se advierten algunas
tendenclias: .

i) a partir de la importancia que tiene ahora el mercado de
valores en la intermediacion del ahorre, entre ellas, la
bursatilizacison de los instrumentos bancarios es una
coristante;

1{) se estima que habrd una mayor penetraclén ocasionada por
una mayor competencla entre nacfonales y de éstos con
extranjeros;

iif)los plazos a creditos comerciales e industriales seran
mayores en la medida que se reafirmen los objetives de la
politica econdémica, pero sobre todo si hay la promocion
de empleo suficiente para mejorar la distribucién del
ingreso;

tv) tendera a fomentarse un mayor desarrollo de instrumentos
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financieros para el sector privado.
v) Dadas las caracteristicas de la planta Industrial
mexicana debera robustecerse el apoyo de pequefia, mediana
y microempresa de parte de la banca comercial,

Se advierte en efecto un sistema financiero fortalecido,
moderno, en camino a8 la consolidacién universal, de caracter
oligopdlico producto de la actual conformacién de los grupos
financieros y en la medida en que resuelva sus problemas de
rentabilidad y eficlencia, cuenta con posibilidades de
enfrentar la competencia externa. Sin embargo antes debera
contribuir a superar el atraso en l!a planta productiva
significativamente mas pequena, relativamente menos moderna y
consolidada, resultado de mas de una década de crisis.

Por los problemas antes expuestos, ambos sectores, tanto
el real como el financiero, han sido incapaces de generar
emplec a un ritmo cercano al crecimiento de la poblacién. Un
estudlo recientemente publicado' demuestra que siete
millones de mexicanos econémicamente activos (el equivalente
a 23% de la poblaciéon total activa) enfrentan problemas de
desempleo y subempleo. El impacto soclal y econémico que esto
produce es grave ¥y se traduce en c¢onflictos politico-sociales
como el que se vive en estos dias en Chiapas, en fracturas a
la estabilidad politica que consecuentemente conducen a la
inestabilidad financiera que se ha vivido durante el primer
cuatrimestre de 1994 y que pone en evidencia e! carécter
especulativo de los nueves grupos financlieros.

En este entorno los bancos se enfrentan por una parte al
problema clave de tener que cumplir con su verdadera razén de
ser, la de financiar industrias y comerclios rentables por sus
proyectos productivos y generadores de empleo mas que por las
garantias en la recuperacién de créditos, y al mismo tiempo
al .compromiso de mantener niveles internacionales de
intermediacion y de capitalizacidn (acuerdeo de Basilea},
Indudablemente que el afrontarlo requerirad de mayor
liberalizaciédn y modernizacién pero ésta deberd orientarse al
desarrollo de canales financieros que fomenten el desarrollo
sobre la base de una cultura mas productiva, mas solidaria,
pero sobre todo, universalmente mads nacionalista,

' véase : "__Empleo, desempleg v _sybemplee”, estudio

realizado por la seccién de Andlisls econdmicos de la Secretaria
de Comunicacion social de la CTM, marzo de 1994, 16 pp.
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ANEXO ESTADISTICO



PRINCIPALES NACROINDICADORES ECONONICOS Y FINANCIEROS

né TASA DE CAPTAC, INDICE FIN.BAKC. !

ITNPC  SLDS NILNS PENETRA- CAPTACION CARTERA CAPTACION MANCA. DIFE- INT.REAL BANCARJA REAL  INV. AL SECTOR §

41 ] PID  C PP BASE 1978=100 NVOS.PESOS CION ENEL FONDOS DE  SALDOS SALDOS RENCIAL CETES % BAY  EXTRANJ.PRIV, NO !

AROS  SALDO REAL INDICE % ANUAL PROM.AMUAL %  CORRIENTES FINANC. ANORRO FOMENTO CREDITO CORRIENYEREALES DE TASA 28 dias  Pib  1980=100 § PIB Flmcmo:

1952 4,831.69 0.0 §.12 303.6 0.0 3,649.0 0.0 61.2 0.0 15970 24520 2452.0 -48  -IS.6 26.9 23 092 2.1}
1983 &,628.94 -4.2 S6.M 612.9 101.9 6,085.0 0.0 43.8 0.0 1633.0 40840 2667.0 8.3 -3.8 26,1 4L7 Q.31 214 )
1984 4,796.05 3.6 A7.56 1,041 65.5 10,389.6 761 22.9 AADD.0 16045 69240 23838 913 1.2 24 415 0.2 277
1985 4,920.43 2.6 65.66 1,599.7 S 15,789.2 123.9 13.2 43%0.0 1964.8 10115.0 20%0.0 14.5 9.9 2587 02 .81
1986 &,735.72 -8 95.33 2,979.2 6.2 32,636.0 2194 5.7 7250.0 20203 20034.0 18660 20.4 123 33,3 1650 Li6 19.1 4
1987 &,817.73 1.7 10829 6,906.6 1318  84,529.0 327.7 2.1 7260.0 1003.2 50225.0 809.5 20.2 -9 34 1897 2.3 A1
1988 4,8B4.24 14 4548 14,7912 1142 134,317.0  668.2 0.6 8000.0 1528.0 67013.0 828.3 26.1 29.2 285 M9 1.5 27.3 |
1989 5,047.21 33 4000 17,750.6 20,0 202,539.0 1674.8 0.8 7000.0 2009.7 100899.0 1693.5 20.4 29.9 335 1936 1.7 0.3
193 5,211.54 44 29,23 22,4815 26,7 296,419.0 2548.0 0.8 6300.0 2420.9 I5M498.0 2235.0 13.6 8.4 36,7 2648 1.95 4.9 |
1991 5,462.73 3.6 1925 27,576.3 2.7 367,982.0 3707.7 0.9 9800.0 30112 2541740 3330.2 LI 1.9 3.3 423 432 53.81
1992 5,607.49 2.6 22.76 31,822.8 5.4 466,112.0 5286.1 0.8 B247.0 3738.5 303013.0 136239 345 1.6 36.7 3846 5.2 59.7 ¢
193 5,768.16 2.9 15.57 35,493.2 115 S24,264.0 6726.3 0.7 11135.0 3681.3 333600.0 3672.7 13B.6 12 3.1 6.7 6.7 56.3 |

FUENTE: ELABORACION PROPIA A PARTIR DE DATOS CONPILADOS DE BANKICO, CHB ¥ BV



ESTROCTURE DE PRONXTIVIDA

{Saldos reales ex aillones de nwevos pesos)2/

TOTAL DE SISTEMA 1/

CONCEPTO

1982

138

1984

1985

1986

1987

1988

1989 19%0 1991 1992 1993
Ingreso Fisanciern® 804.J2 1,016.33 1,040.53 1,076.88 1,192.38 3,177.49 1,034.36 802,54 1,054.63 §,003.05 147475 982,86
Costo Financiers 700.1 921.88 931.73 95.60 [,083.61 1,081.83 895.07 639.68 841.27 746,02 1,018.60 6584.39
Marges Fivanciero 103,81 94.45 115.80 nLz 108.77 95.66  129.29 162,86 213,36 257.0) 456,15 294,27
Casto de Operaclin 236.82 126.98 121.20 186,16 1319 122.97 170.46 171.66 215.57 264,18 408.50 226.51
Contridacida Nargimal (33.41) (32,53} (15.40) (34.88)  (23.186)  (27.31) (31.17) (8.60) (2.2t} (7.15) 47.25 67.76
Dividesdos 9.84 1.02 0.60 4.55 L2 0.57 1.18 8.43 4.8 11.63 11.74 L3
Margen de Operacioe {23.57)  (25.51)  UAED)  (30.33) {21.88)  L26.78)  {29.99) {030 2.20 (R ) 58.99 71,06
Tagreso por Servicios ¥
Otros Imgresos (wato)? $0.14 56.81 52.46 68.72 68.14 19.42 90.53 81.52 9.36 99,65 100.26 53.3%
Utilidad Operativa 26.57 3130 37,66 38.3% 46.30 52,68 &0.54 87.15 98.56 10813 159.25 128,50
Castigos, Ovebraates, asortizaciones
y Depreciaciones 1.5 IR ) 18,20 13.54 14,51 14,00 9.69 40.54 .93 2.9 53,38 20.98
Afectacite para Provisioses de fa
Cartera Crediticia 0.00 0.00 0.00 0.60 0,00 0.00 0,00 2.08 5.88 20,03 wnun $0.75
Utilidad Neta 1.9 16,32 .46 20.85 L9 38.68 50.85 46,61 50,95 5805 3.6 62,67
Reseltado de Subsidfariay 0.00 0.00 0.00 0,00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 8.09 6.65
! La setodotogfa para la int {68 de estos tox se modiffct a partir de dicieshre de 1983

1/ Yo iac)uye City Dask

2/ fara [a elaboracién de [es saldos reales se utilizs ol Indice Nacional de Precios al Consunider (Gemeral). Base 1982=100.



ESTRUCTURA DE  PRODICTIVIDAD

{Saldas corrieates ea millones de pueves pesos)

CONCEPTO 1962 1983 1984 1985 1986 1981 1988 1389 1990 1951 192 1993
Ingreso Financierc® 804.12 1,837.21 3,014.06 4,997.42 11,550.60 29,582.16 39,410.24 36,601.01 62,493.27 70,607.67 85,642.39 86,863.00
Costo Fisanciero 700.71 1,666.47 2,680.86 4,481.00 10,504,21 27,178.96 34,102.90 29,173.38 49,850.14 52,514.76 58,791.26 59,995.50
Nargen Firanciero 103.41  170.76  333.20 516.42 1,054.39 2,403.20 5,307,34 7,427.63 12,643.13 18,092,91 26,651.13 26,867.20
Costo de Operacion 136.82 229.5) 377.50 678.29 1,278.87 3,089.43 6,494.83 7,828.61 12,773.9 18,596.62 23,872.57 24,046.50
Contribucion Margisal (32.41)  (58.79F  (44.30) (161.87) ({224.48) (686.231(1,187.49) (400.93) (130.83) {(503.71) 2,978.56 2,820.30
Divideados 9.84 12.69 L 212 12.83 1426 4500 38427 26151  B18.45  691.18  691.20
Hargen de Operacioa (23.57) (46,10}  (42.57) (1§0.75) {(211.65) (671.99)(1,142,39) (16.71) 130.68 3514.74 3,669.75 3,511.50
Ingreso por Servicios y

Otros Ingresos {seto}® S0.44  102.07  150.91 318,92  660.56 1,995.16 3,449.31 3,991.50 5,709.90 7,044.93 9,975.98 7,163.70
Uti1§dad Operativa 26,57 55.97 10834 17817 4891 1,323.17 2,306.92 3,974.79 §,880.58 7,329.67 13,645.72 10,675.20
Castigos, Quebraatos, asortiracioses

y Depreciacioaes 11,58 27.08  40.87  62.82  140.69  351.76  369.27 1,848.89 2,484.78 1,967.53 3,183.97 3,134.10
Aectaclon para Provisioves de la

Cartera Crediticia K 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 33653 1,409.68 4,227.85  4B3.50
Utiiidad Neta LR 25,89 $7.47 115.35  308.22  9TL.41 1,937.65 2,125.90 1,019.27 3,952.i6 §6,273.90 7,087.60
Resultado de Subsidiarias 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0,00 4714 482.20

‘La metodologia para la iategracion de
1/ Mo iacluye Citibank

estos coaceptos se modifico a partir de diciesbre de 1989,

BANCOS 1
SUCURSALES 4,453
PERSONAL 151,430
FUNCIONARTOS 2,50
DIPLEADGS 126,453
TOTAL OZ CUENTAS 31,962
cueatas de Cheyees 2,038
Cueatas de Aborro 3,12

Cusalas de laversién a Plazo 4,802

!
&,485

159,567
25,49
134,003

34,284
2,209
25,750
6,285

1
4,489

162,355
28,706
133,649

34,630
2,419
25,81
6,318

1 1 1 1 H 1 1 19 19
4,455 4,435 4,476 4,498 4,511 477 4493 47 4,532

153,881 154,665 160,075 159,066 160,667 166,205 166,035 166,263 16,839
20,813 29,435 32,478 33,668 35911 39,523 41,854 51,283 50,526
126,068 125,171 127,597 125,338 124,756 126,682 124,181 115,000 114,313

35,341 35,90 36,531 31,392 27,334 23,219 21,588 13,1713 12,629
2,293 2,25 2,482 2,615 2593 2,99 3,508 3,782 3%
26,381 25,097 23,931 22,930 20,000 17,093 15,588 6,929 6,09
6,867 8,609 10,118 5,847 4,731 3,27 2,582 2,462 2,589

FUENTE: COMISON NACIONAL BANCARIA



BALANCE CONSOLIDADO DEL TOTAL DEL SISTEMA BANCARIO 1/
(Saldos reales ea illones de Nuevos Pesos)2/

CONCEPTO 1982 1983 1954 1985 NS66 1957 4968 1959 19% 1991 1 199
ACTINO UT4 5128 3565.6 A9 MAG.4 5.t 28308 3540.9 (509.8 S672.6 61922 SIAN6.8
Disponibilidades 1597 15229 1156 3465 3.7 2468 214 223 2005 ALY 109 1515
Cartera de Yalores 188 132.8 131 8844 TA5.3 5702 013 7362 %S.5 1567 10360 1190.4
Cartera de Credito Vigente ISI8 1633 1804,5 1964.8 2020. 2003.2 1528 2009.7 2420.9 3000.2 378.5 3681.3
Carlera de Credito Vencida ) 8 413 &5 B8 I 153 290 S 1L U569
deudores por Beporto? [] 0 [} 1] 0 0 ¢ 2002 512 9.6 5198 5T
Activos Fijos* 0 0 0 ] 0 0 [ AR % 2 19 65N
Otros Activos 107 4t 167.2 2017 2583 257.8 5.8 340.3 20,2 9.8 299 MT61
MSIY0 06 2816 UES. I 339,01 33360 29%6.5 26330 33M2.4 4037 530.2 57673 58462
Captacioa directa N2 6T 2818 2090 18660 1809.5 8283 1693.5 2235 13350.2 9 XiLT
Vista 82 16 927 3800 69 9.4 2364 2960 MS.0 11458 11769 11246
tdorro 118 189 92.0 8.1 5.4 3.9 BT 0 188 66 21
Plazo 1872 1752 1899 1627.8 I483.8 1500.2 558.9 1363.7 1740.8 2115.6 2420.4 5%
Aceptaciones Bancarias 0 L1 2.6 836 L5 1836 0.6 5189 9.4 807 556 49.6
Reportos por mesa de dinero [} 0 [} 0 [ ' ¢ ¢ W8 1926 1526 1A
dcreedores por Reporto? [] 0 0 0 ¢ 0 0 0 6081 689.6 8605 9iLS5
Captacion Interbancaria*? 0 ] ] 0 0 [ 0 019 B4 B8 881 489
Prestanss de Organismas Oficiales 0 0 0 0 0 ¢ 0 .2 LT ST 688 692
Caplacion de Otros Recursos 638 834 MILE 1R OB 5.6 AL [] 0 0 ] [
Provisiones Preveativas para

Resgos Crediticios ¢ ¢ ] 0 ¢ [’ ¢ 0 52 3.2 120 1238
Otros Paslvos 88 M4 MLS 4208 4374 420,68 4350 6269 MA2.4 489.4 409 766
CAPITAL CONTABLE 9.9 1055 %99 1029 M3 1385 1987 2284 2159 323 089 M
Gpital Pagado Wb 106 125 4T 62 4B 6 86 124 24 B4 W7
Rsvas.de Capital y Dtil.de Bj.Ant 268 2.8 223 256 233 M2 452 722 M5 95 12 I6LS
superavit por Rev. de Actlvo 3. S0 46 427 SIS 619 %67 100 130 M0 M7 N2
Resultados del Ejercicio 59 161 05 49 38 WE N8 i6b SS9 4
Resultados de Subsidiarias {neto) [] 0 ] ¢ ¢ 0 0 ¢ ] [] (%1
CUENTAS O£ ORDEN L8] I B ) 468 480.5 1393.8 27848 5975.6 €671.8 S823.6 83059 124743
Redesceento 193 1%.) 75,5 186.6 1653 159.6 167.3 3399 254 431 5.2 SL7
Fideiconisos y Mandatos 38 IR nLS 28L4 2952 919 12074 23409 2049.T 1789.5 2.5 28359
Operaciones de Banca de Inversion 0 0

por cueata de terceros 5.2 B0 32938 (785 461 8368 655.9
fov, de los fosdos del S.A.R. ] ¢ 0 0 ¢ ¢ 0 0 0 ¢ 0 188
[ategracion de la Cartera Crediti 0 [] [] 0 [ 0 [ 0 25465 31545 &185.3 Mo
Provisiones para Mesgos Creditic [ 0 [ [} [] [} ] 0 ¢ 0 [/} ]
de Aplicacion Cradual 0 ] [] 0 L[] 0 0 ¢ 152 155 ¢

¢ Nasta dicieadre de 1968, el saldo de este concepto, Se consideraba en *Otros Activos®

't (3 “Caplacion de otros Recursos® ea los akos 1952-1958 estaba fategrada por: dcreedores por Reporto, Captacion

caplacion interbancaria y prestasos
17 Mo fmcluye Citybask

2/ Para la eladoracion de los saldos reales se etiifzo ol Indice Naclonal de Preclos al Consualdor {General), Mase: 1952:109



INDICADORES FINAKCIEROS DE RENTABILIDAD ¥ FRODUCTLVIDAD BANCARIA

CONCEPTO 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1958 1983 150 1991 1992 19
RENTABILIDAD
{1} Kargea de Utilidad 186 157 220 23 2,67 38 492 541 483 5.9 T2 1R
{2} Rotacito de Inverslén 0,233 0,2935 0,297 0.3167 0.3%09 0,380 0.3762 0.2333 0,2408 0,185 Q.1801 0.1047
{3) Productividad de la laversiéo 048 046 087 03 0.9 L2 LB LX L6 I L3 0
{4) Rentabllidad del Capital 20,61 28,81 40.23 41,29 51,88 .46 49,81 .58 92 M RO 198
{5) Apalancaniento de Capital .01 6 165 LI 18 249 A1 3T A M 3.9 R
{6} Yeces de Activo a Capital 49.67 62,84 6044 56,48 55.4% 401 26,79 26.99 30.02 32.67 B 2553
PRODUCTIVIDAD
Margen Finaaciero/Tngreso Financiero 12,86 9,29 {1.06 10,33 9.2 8.2 1347 20,29 20.23 25.62 3135 29.95
Costo de Operaciéo/INgreso Flnancier 17,01 12,43 12,52 13,57 1506 1046 16,48 21,39 20,88 2634  27.87 21.05
Utilidad Operativa/logreso Finaocter 3. .05 359 3.57 3.88 447 5,85 10.86 935 038 1599 1.2
LIQUIDEL ¥ SOLYENCIA
Disp.tCartera de Val./Captacién Dire 72.8 73,29 64,20 56,47 5459 4307 5246 42.87 4387 49.92 3306 N9
Cartera de Crédito Total /
Caplacién Total + Redescuento? 67,11 7782 18,52 9284 97.7% 100.7 88.9) .M 68,47 68.05 78,92 78.2
Cartera de Cridito Venclda /
Cartera de Crédito Total 360 435 23 401 L6 o051 089 L2 2,00 Ml S5 L8
Cartera de Crédito Vencida /
ketive Total 1.8 2% L3 L2075 03 054 082 LA L% 03 L9
Cartera de Crédito Vencida /
Capital Cont. sin rev, 92,2 149,62 8107 75.50 42.06 454 1501 228 36,41 6463 103.09 130.49
LFICIENCTA
Gtilidad Neta por Espleado’® G 08 042 075 L9 607 208 1L 1807 .47 386 I
Utilidad Meta por sucursal 337 640 15,03 25.89 69,5 217,00 430,78 70,27 674,39 B8M.46 DAI2.72 1055.38

! L2 captacide total Incluye: Captacidn directa + Acreedores por Reporto # Captacién [nterbancarja

50 Hiles de myevos pescs
1Mo facluye ¢} Citidand
(1) Utilidad Neta / Ingreso Financiero

(2} Ingreso Fisanciero / Activo Total sin Revalwaciones

{J) Narge de Utilidad por Rotacite de Javerslé

(4) Utilidad Neta / Capital Coatable sin Revaluiciopes
(5) Capital coatable sin Revaluaciooes / Activo Total sia Revaluacioves

(6} (Une / Mpalancanleato del Capital) for 100
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