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INTRODUCCION

El Sistema Financiero de México se caracteriza por estar en permanente evolucién,
condicion que le ha permitido fortalecerse y el deseo de competir. Uno de los
puntos importantes en el que descansa el funcionamiento del Sistema Financiero, es
el manejo de la Politica Monetaria y de Crédito, para ello el Banco de México y la
Secretaria de Hacienda y Crédito Publico han encabezado durante mucho tiempo los
avances que sobre cuestiones financieras se han puesto en marcha en el ambito

internacional.

Meéxico paso del Sistema de Instituciones Especializadas al de Banca Muiltiple, y
hoy en dia el paso a Banca Universal, por lo que se ha adoptado la flexibilidad de
tasas de interés, se ha entrado a un esquema libre de regulaciones, se formaron los
grupos tinancieros. Todo ello ha permitido dar paso a la liberalizacion de barreras

frente a la competitividad externa,

En la serie de cambios en los que México ha tenido que adaptar y evolucionar
para tratar de insertarse en la vanguardia mundial, el Sistema Financiero Mexicano
constituye un elemento fundamental para posibilitar y acelerar el propio cambio,
donde la existencia de mecanismos financieros innovadores de plazos, de
modalidades de amortizacién, son importantes para el éxito de los cambios. De ello
se deriva la importancia de que haya iniciado con tal decision su transformacion
profunda. Sus reformas han permitido conformar un marco juridico que permite la
prestacion de servicios integrados o universales, colocando al pais a la vanguardia,

como es el caso de la reprivatizacion de la Banca Mexicana, con lo que se pretende




fortalecer la competencia y modernizar a las instituciones bancarias, consolidando su

posicion.

El avance hacia la Banca Universal, la cual se caracteriza por la conformacion de
grupos financieros, la internacionalizacion del sistema que debido a la
interdependencia entre Instituciones y Mercado, el fortalecimiento de esquemas de
ahorro ¢ im)ersic’)n, como Casas de Ahorro y Uniones de Crédito, y el
establecimiento por ley de un Sistema de Ahorro, es lo que permitira financiar una

mayor inversion,

Durante los afios ochenta, la revolucién tecnoldgica favorecid la globalizacion de
mercados y aceleré la desregulacion de los sistemas financieros, propicicando la
liberalizacion de los servicios; con las nuevas condiciones de competencia obligaron
a buscar ventajas comparativas en servicios, costos de operacién, orientados a la
promocién ¢ interconexion sistematizada de los intermediarios financieros dandose
los elementos para una competencia mas abierta, el desmantelamiento de barreras en
los mercados financieros y la necesidad de ofrecer servicios amplios, variados y

especializados.

Dentro de estas transformaciones, en nuestro pais se determiné también la libertad
para que los bancos fijaran tasas de interés pagaderas sobre depdsitos recibidos del
puiblico, el encaje legal se sustituyé por sus coeficiente de liquidez y se eliminé la

obligacion de canalizar recursos a actividades especificas.

Durante la dos dltimas décadas, el Sistema Financiero Internacional, ha
experimentado profundas transformaciones, en las que han influido, la innovacién

tecnoldgica, la globalizacién de los mercados, la integracion bajo el esquema de




Banca Universal, la bursatilizacion de los activos, el surgimiento de mercados de
capital, y como manifestacién integral de estos cambios. la conformacién de

bloques comerciales y linancieros en Asia, Europa y América,

A partir del proceso de industrializacién en la década de 1940, el Estado tuvo un
papel fundamental en el proceso de desarrollo. Por medio de un extenso marco
regulatorio, se fomentd la industria nacional en un contexto externo en el que
estaban limitados los flujos de capital disponibles para un pais en desarrollo como el
nuestro. se decidi6 entonces en aprovechar los escasos recursos disponibles para
importar bienes de capital y desarrollar la produccién nacional de bienes de

consumo.

A principios de la década de los afios setenta, la estrategia anterior mostré signos
de agotamiento, la tasa de crecimiento de la economia y la generacion de empleos
comenzaron a disminuir. Por lo que, se reforz6 aiin mas la participacién directa del

Estado en la economia.

Entre tanto en ¢l entorno internacional, a raiz del reciclaje de los excedentes de
los paises exportadores de petroleo, se generdé un amento en la oferta de fondos
prestables en los mercados internacionales. Nuestro pais y especificamente el sector
publico tuvo acceso a una mayor disponibilidad del ahorro externo lo que permitio
financiar un mayor gasto publico, lo que di6 lugar a un desequilibrio fiscal, ante Ia
dificultad para financiar con ahorro interno el déficit fiscal, el sector publico tuvo

que recurrir al financiamiento inflacionario y el endeudamiento externo.




En 1982 al cambiar el entorno externo y cerrarse los mercados de capital, se
precipitd una severa crisis que limitd la capacidad del Estado para apoyar un sano

desarrollo economico.

El mundo estaba cambiando, y México en lo interno también, la existencia de un
amplio aparato regulatorio y la politica de subsidios inhibia la competencia y el
mejoramiento de la eficiencia productiva. En lo externo la intensidad de la
competencia y la velocidad con la que se han desarrollado e incorporado nuevas
tecnologias al proceso productivo en el mundo contemporaneo, han marcado una
tendencia hacia la globalizacién e internacionalizacién de las economias. Al
ampliarse los mercados es posible aprovechar las economias de escala y abatir los
costos, incorporando los insumos de mejor calidad y menor precio que ofrece el

mercado mundial.

Cabe destacar, que en un proceso inflacionario es comin observar como el poder
adquisitivo de los salarios se rezaga, esto provoca que la inflacion se asocie con
procesos de redistribucion regresiva del ingreso, la inflacion genera una mayor

coneentracion de la riqueza.

La inflacion al incrementar la volaticidad de los precios relativos también

interfiere con la eficiencia del mercado como mecanismos de asignacion de recursos.

Ll periodo de inflacion de la década de los afios ochenta fue uno de los mas
agudos en nuestra historia, ddndose un prolongado estancamiento de nuestra
economia. Se tomaron medidas para disminuir la inflacidn aunado con la reduccion

de la transferencia de recursos al exterior, se plante6 un cambio estructural,
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La economia nacional experimentd una apertura significativa con la liberacion
de importaciones en 1985, la adhesion al Acuerdo General Sobre Aranceles
Aduaneros y Comercio (GATT) en 1986 y la desregulacion de la inversion

extranjeraen 1989,

En ese mismo afio (1989), se alcanzé un acuerdo con la Banca acreedora que
permitio reducir el servicio de la deuda. A partir de entonces se realizaron
modificaciones a la reglamentacion en materia de captacion de capital fordneo en los

miercados financieros, ello nos permitié dejar de enviar recursos al exterior y captar

ahorro externo con menores pagos de interés.

Durante ¢l periédo de 1989 a 1992, la tasa de crecimiento de la economia fue
mayor al de la poblacion, debido a las reformas y acciones realizadas durante los
altimos afios. La modernizacion emprendida en la economia implicé la sustitucion
de antiguos procesos productivos, en una amplia gama de sectores, ramas y
empresas. Con el saneamiento de las finanzas publicas y la cancelacién de deuda
externa producto de la aplicacion de los recursos provenientes de la privatizacion de

las empresas puiblicas, se tradujeron en una reduccion de la deuda piblica.

El Sistema Financiero Mexicano experimenté cambios importantes en su marco

regulatorio, ello hizo posible que un mayor porcentaje de empresas tuviera acceso a

los mercados formales de ahorro y crédito.

El Mercado de Valores juega un doble papel en la obtencion y canalizacion de
ahorro doméstico y del exterior, debido a que através del mismo hay una asignacion

directa de recursos y un canal indirecto al facilitar la concurrencia de empresas
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mexicanas a los grandes mercados de capitales en el exterior, lo que complementa

los recursos internos en el proceso de financiamiento de la inversion.

El Sistema Financiero en sus distintas modalidades, instituciones e instrumentos,
tiene la responsabilidad de recuperar y acrecentar la captacion del ahorro nacional,
canalizndolo con eficiencia y oportunidad hacia ¢l sistema productivo, asi como la
competitividad también se ha promovido via reformas al marco regulatorio que

estimula la eficiencia de los intermediarios.

En cuanto a la Reforma al Sector Financiero, como es sabido ocupa un papel
fundamental en la intermediacion del ahorro, captdndolo en sus fuentes y
canalizdndolo en forma de financiamiento tanto de inversion como al consumo,
Dicho sector también, es importante en la aplicacion de la politica monetaria y
cambiaria. La reforma al sector financiero se ha caracterizado por su gradual
liberalizacion, parte de este proceso ha implicado aumentar la competencia en el
mercado financiero, al obligar a los intermediarios a ser mds eficientes. La
eliminacion de restricciones a la libre determinacion de las tasas de interés tanto
activas como pasivas, elementos claves para la liberalizacion financiera, hubo que
aplicar la cancelacidon del régimen aplicable a las instituciones bancarias de
asignacion selectiva del crédito, junto con la sustitucion del encaje legal por el

coeficiente de liquidez, mismo que desaparecié en agosto de 1991,

La liberalizacion financiera ha sido reforzada é través de la autorizacion de
nuevos tipos de intermediarios e instrumentos; en el sistema financiero, destaca la
creacion de grupos financieros, los cuales aprovechan economias de escala y de
informacion al agrupar intermediarios especializados. Un elemento sobresaliente de

la reforma financiera fue la decision de privatizar la banca comercial, una vez




concluido el proceso de reprivatizacion de las instituciones de crédito, se procedio a
la autorizacién de nuevas instituciones, algunas con el propésito de que operen como

parte de grupos financicros

' otras en forma independiente, estas nuevas

instituciones podran especializarse por regiones o por productos.

Una de las modificaciones mas trascendentales que ha tenido lugar en el ambito
financiero fue la Reforma Constitucional, en la cual se otorgé autonomia al Banco
de México y se establecié como objetivo prioritario de la institucion procurar la

estabilidad del poder adquisitivo de nuestra moneda,

La modernizacién de la economia, en un contexto de creciente estabilidad,
desregulacion, apertura comercial y privatizacién de empresas, ha permitido la
creacion de grandes grupos financieros y empresariales altamente competitivos.
Empresas de esta natraleza permitiran enfrentar los retos de la liberalizacion y

facilitar nuestra insercion en los mercados mundiales.

De la Banca Mexicana, en el presente trabajo unicamente analizaremos de‘ 1980
a 1992, debido a que es en este lapso de tiempo que se da la privatizacién de la
banca, el “erack” bursatil y una reprivatizacion aunada a cambios en la
reglamentacion y leyes bancarias para entrar a la liberalizacion, lo que dié paso a un
Acuerdo de Libre Comercio con Estados Unidos y Canadd, tema que no

abordaremos por ser objeto de otro trabajo de investigacion,
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1. EL SECTOR SERVICIOS EN LA ECONOMIiA INTERNACIONAL

La gran importancia que el estudio del sector de los servicios ha cobrado recientemente
contrasta con la poca o nula atencion que la teoria econdémica le confirié en el pasado. Las
generaciones de economistas de diferentes escuelas que han tratado a los servicios como
una actividad residual son muchas, sin embargo, han habido otros economistas

preocupados por esclarecer lo que a servicios compete.

Uno de los primeros autores que reconocid la nueva importancia de los servicios en
una economfa mundial fue Hugh Corbet, de origen australiano que a mediados de los
aflos sesenta destacé el papel que estos desempefiaban en la economia mundial. En
consecuencia comisioné a Brian Griffiths, un académico de la Escuela de Economia de
Londres, para que realizara una investigacion sobre los flujos internacionales de servicios
y las restricciones impuestas sobre las transacciones en este sector, El trabajo resultante se
llamo, Invisible Barriers To Invisible Trade (Barreras Invisibles a un Comercio
Intangible) (1) y fue publicado por el Centro de Investigaciones sobre Politica Comercial
en 1975,

Este libro se convirtio en el punto de partida para gran parte del trabajo subsecuente en
este campo y desempefio un papel fundamental en el desarrollo del pensamiento
internacional. En septiembre de 1972 un grupo de destacadas personalidades de los paises

industrializados mds importantes, bajo la direccion de Jean Rey, ex-presidente de la

(1) Geza Feketekuty, i i Servic v

negaciaciones, Ediciones Gernica, 1990, pp. 334 y 335.
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Comision de Ja Comunidad Europea, publicaron un informe acerca de los problemas
comerciales que afrontaria la economia mundial a largo plazo. Lo anterior di6 como
resultado el " Report by The High Level Group On Trade and Related Problems”
(Informe del Grupo de Altos Funcionarios sobre Problemas Comerciales y afines), que
brind6 los fundamentos intelectuales para la Ronda Tokio del Acuerdo General Sobre
Aranceles Aduaneros y Comercio (GATT por sus siglas en inglés) de negociaciones
multilaterales, el cual contenia un breve capitulo sobre comercio de servicios siendo este

el primer documento publicado que discutia ¢l tema.

La incorporacién de los servicios en la politica comercial tuvo lugar en el Congreso
de los Estados Unidos, como uno de los nuevos temas que surgieron a partir de la
consideracion que el Congreso prestd a la Ley de Comercio de 1974, El primer paso
tomado por el gobierno de los Estados Unidos, consistié en un estudio realizado por
Bruce Willson, de la Oficina del Representante de Comercio Especial, y puesto a la
consideracion del Comité Politico Interdepartamental, Willson concluy6: "El Comercio
Internacional de Servicios se ha convertido en un elemento importante de la balanza de
pagos de casi todos los paises. El objetivo de las negociaciones sobre los problemas
comerciales consiste en crear un sistema comercial mundial que sea justo y equitativo
para todos los participantes. Por esta razon, quizds ya no resulte apropiado que los
participantes se concentren exclusivamente en el comercio internacional de bienes sin
prestar una atencion adecuada a los problemas que aun se encuentran en ¢l comercio
tnternacional de-servicios " ... Aunque en el presente, el GATT no se haya estructurado
para tratar los problemas de este comercio. Se considera la posibilidad de reformar al

organismo para que sean incluidos (2).

2) Idem,
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Con base en el documento de Willson, se establecid un equipo de trabajo
interdepartamental referente a servicios y las negociaciones multilaterales sobre comercio
de servicios. La Casa Blanca, cuyo fin era identificar los problemas afrontados por las
industrias de servicios en el comercio internacional y estipular recomendaciones para
tratarlos. Para apoyar a este equipo de trabajo el Departamento de Comercio encargo
un estudio general, sobre comercio de servicios a Wolf and Company, una firma

consultora privada.

El informe del equipo de trabajo publicado en diciembre de 1976, recomendaba que
los problemas relacionados con el comercio de servicios, debian plantearse en las
negociaciones de un modo "cuidadosamente selectivo”. Con base en ello, Estados Unidos
logré que se insertaran referencias de los servicios en los tres acuerdos no arancelarios ya
establecidos. No obstante, se¢ instauré un precedente para tratar los problemas de este
rubro en los acuerdos comerciales. Los tres cédigos no arancelarios que hacia referencia a
los servicios fueron: 1) El Cédigo de compras gubernamentales 2) El Codigo de criterios
no arancelario que contenia una disposicion concerniente a los §ervicios es el codigo de

criterios, 3) Ei Cadigo de servicios no arancelario,

Ademis de estas disposiciones, E.U.A., obtuvo un compromiso informal por parte de
otros paises industrializados para que se llevara a cabo un estudio exhaustivo sobre
comercio de servicios en el Comiité de Comercio de la Organizacion para la Cooperaéién
y el Desarrollo Econémico (OCDE), cuyo objetivo era determinar si resultaba posible
identificar los problemas comerciales en los servicios que se presentaran a la negociacion
de futuros acuerdos. (3) El primer logro fue en 1979, cuando E.U.A. logrdé convencer a

los paises industrializados de la OCDE de realizar un estudio sobre el comercio de

(3)Adem,

10
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servicios. con el objetivo de identificar dreas para la negociacion futura. Su trabajo

analitico dio como resultado un consenso sustancial, desembocando en las negociaciones
del GATT.

Asi. la semilla para las negociaciones del comercio de servicios se sembré en las leyes
aprobadas por el Congreso de los Estados Unidos en 1979, que autorizaba la
participacion de E.U.A. en la Ronda Tokio de negociaciones multilaterales sobre
comercio. Sin embargo, llegar a un acuerdo entre un gran nimero de paises para iniciar
negociaciones generales en torno a un tema nuevo y diferente, demostré ser algo dificil.
El maximo logro que E.U.A pudo realizar en dicha Ronda, fue un nimero disperso de

referencias a servicios complementarios en algunos de los codigos que trataban de las

barreras no arancelarias al comercio de bienes.

El primer debate serio ¢n torno al comercio de servicios en el GATT, tuvo lugar en
1982, cuando este organismo comenzd a construir los cimientos de la nueva ronda de

negociaciones multilaterales. Estados Unidos propuso que el trabajo del GATT, incluyera

un estudio acerca del comercio de servicios.

El trabajo realizado recibio un reconocimiento més formal a fines de 1984, cuando
las partes contratantes del GATT accedieron a establecer un grupo de trabajo con el fin de

examinar si los servicios debian ser incluidos o no en la nueva ronda de negociaciones.

La primera fase de las negociaciones se enfoco a un conjunto de principios y
normas generales que por un lado establecieran las reglas elementales para el comercio de
servicios y por otro brindar un marco de referencia para la subsecuente negociacion de

compromisos mds detallados en sectores particulares. Estos principios y normas globales

1
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constituyeron, de hecho, el Acuerdo General sobre Aranceles Aduaneros y Comercio, €l

cual ha sido la gufa del comercio de bienes durante los Gltimos cuarenta aflos.

Aqui es necesario destacar a dos importantes organismos internacionales de comercio:
El GATT, y la Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo
(UNCTAD, por sus siglas en inglés), en la medida en que constituyen el marco de

referencia mas inmediato del comercio internacional de servicios, .

La determinacion de las facilidades comerciales concedidas por los paises miembros
del GATT, se realizan mediante negociaciones celebradas en el seno de la institucion,
conocidas como ruedas o rondas. Una Ronda dentro del GATT no son sesiones

peri6dicas; sino reuniones de negociaciones convocadas por los miembros desarrollados.

Es a partir de la séptima ronda (Ronda Tokio), cuando el GATT toma nuevo impulso,
debido a que en ésta negociacion participaron paises no miembros de este organismo,
Como resultado de esta ronda se instrumentaron dos acuerdos; independientes con los que
se actualizo el GATT:

a) El primer acuerdo consisti6 en la reduccién del nivel general arancelario en

productos agricolas ¢ industriales;

b) El segundo acuerdo consistid en la creacion de seis c6digos de conducta que
son independientes de los sistemas del GATT donde pueden suscribirse de
manera individual o conjunta paises miembros y no miembros del GATT.
Ellos som:
1) Restricciones cuantitativas y concesiones arancelarias,

2) subsidios y medidas compensatorias,
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3) antidumping,
4) barreras técnicas al comercio,
5) recursos naturales no renovables y

6) valoracion aduanera y concesion de licencias.

Estos codigos de conducta son de gran importancia para el comercio de servicios por

larelacion que guardan con éste,

La reunién ministerial del GATT celebrada en noviembre de 1982, gir6 en torno a los
temas siguientes: La elaboracion de reglas relacionadas con los llamados mecanismos de
salvaguardia; el levantamiento de los subsidios a las exportaciones agricolas por parte de
los paises miembros de la Comunidad Econémica Europea; y la liberalizacién y

reglamentacion del comercio en el sector servicios.

En esta reunion a solicitud de la delegacion estadunidense, se logré por vez primera a
nivel de organismo internacional, la inclusién en la declaracion final de una
recomendacion para que las partes contratanies del GATT interesadas, examinasen la
situacion del comercio internacional de servicios y se elaboraran informes para la
consideracion de los paises miembros. Se vislumbraba el gran interés que la delegacién
estadunidense tenia para incluir éste tema en la reunion ministerial, debido a que en ésta
drea la economia estadunidense mantenia una ventaja competitiva sobre el resto de los

paises miembros en ese momento.

El papel creciente que el sector terciario (de los servicios) a pasado a jugar en las
distintas economfas nacionales constituye la base del incremento potencial en el comercio
de servicios a escala internacional. La economia estadunidense mantiene un importante

liderazgo competitivo en muchas de las ramas del sector servicios, por lo cual tiene un
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interés en la reglamentacion de las transacciones comerciales de servicios y en la

liberalizacién progresiva de éstos.

Dentro del marco de la reunién ministerial la principal oposicién a extender las reglas
del GATT al sector servicios y aun a discutir el tema, provino por parte de los paises en
desarrollo, quienes sostuvieron que dicha cuestion deberia tratarse en la UNCTAD,
organismo donde las perspectivas de negociacién son mucho més favofables. Las reservas
al tratamiento de la liberalizacién y reglamentacién del comercio en el sector servicios
por parte de estos paises en desarrollo, se explica porque el tema constituye

necesariamente parte integrante de una estrategia de desarrollo. (4)

Por otra parte, las perspectivas para la octava Ronda que se inici6 en septiembre de
1986, en Punta del Este, Uruguay fue la siguiente: "...se iniciaron las sesiones Comité
Preparatorio de la Ronda de Negociaciones Multilaterales, convocadas por el GATT a
instancias -impresiones- del Gobierno de Estados Unidos, a efecto de debatir en los
préximos meses el comercio de servicios. En concreto, se persigue lograr un consenso

internacional conducente a:

I La aplicabilidad al comercio de servicios de todos los principios y normas del
Acuerdo General y de los Acuerdos de las Negociaciones Comerciales

Multilaterales;

4) "Estados Unidos: Perspectiva Latinoamericana”, Economia, Vol. 8, Num. 2, febrero 1983, Centro de
Investigacién y Docencia Econdmica (CIDE), México, 1983, p. 23
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IT La eliminacion de las barreras al comercio de servicios, incluyendo los
problemas de acceso a los mercados y las dificultades de realizar operaciones en
paises extranjeros una vez que se ha obtenido el acceso, Los principales renglones

que pretenden abordar son: los servicios bancarios, los de ingenierfa de consulta y
construccion, los transportes maritimo, terrestre y aéreo, seguros, servicio de

informdtica e inversiones extranjeras " (5)

Conciente de la inseparable vinculacién entre comercio e inversiones en servicios, el
gobierno estadunidense ha utilizado el Sistema de Preferencias Arancelarias del que
disfrutan los paises subdesarrollados como instrumento discriminatorio para conseguir
concesiones en materia de inversion extranjera. En la préctica, buscan intercambiar bienes

en reciprocidad de concesiones en materia de comercio de servicios e inversiones.

Se inaugurd asi, una nueva etapa de confrontaciones con los paises desarrollados en
el foro del GATT en donde las diversas posiciones tanto de paises desarrollados como

subdesarrollados quedaron sometidas a prueba de los consensos internacionales,

" LaUNCTAD constituida en marzo de 1964, tiene como principal objetivo fomentar el
comercio internacional, especialmente con miras a acelerar el desarrollo econémico, en
particular el comercio entre paises que se encuentran en diferentes etapas de desarrollo y
entre pafses con diferentes sistemas de organizacién econdémica y social. Asi mismo, tiene
como objetivo la formulacién de los principios y politicas de comercio internacional y su

conexion con los problemas de desarrollo,

(5) Manuel, Aguilera Gémez, "Confrontacion con Poderosos", Excélsior, 25 de marzo de 1986, p. 15
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. Desde sus iniéios, la UNCTAD ha tomado en cuenta al sector servicios, muestra de
ello es el establecimiento de la Comisién de Transacciones Invisibles y Financieras. De
ahi que este organismo pueda considerarse como un foro alternativo entre otros, para.
llevar a efecto la discusion sobre la liberalizacion del comercio de servicios, no siendo

éste su principal objetivo, pero si preocupado por este rubro del comercio internacional.

La UNCTAD ha tratado de ampliar sus actividades hacia ¢l rea de los servicios, " en
la sesion del Consejo de Comercio y Desafrollo en 1985, esta organizacion recibié el .
importante mandato de trabajar en los aspectos definitorios, metodoldgicos y estadisticos
de los sewiéios; proseguir con ¢l estudio de sectores de servicios por sf solos, y auxiliar a
los paises en desarrollo previa solicitud de ellos, en la elaboracién de estudios nacionales
sobre el papel de los servicios en su progreso™ (6). Los resultados de estos estudios
sectoriales y nacionales pueden pasar a constituirse en un material de suma importancia
en la determinacién de posibles 4reas de cooperacién internacional encaminada a

estimular el sector de los servicios en los paises en desarrollo.

Los servicios, es un tema enteramente nuevo, si se toma en cuenta que antes de 1973
no se habia producido ningin debate piblico sobre el tema, la mayoria de la poblacién
crefa que los servicios no eran comercializables y resultaba dificil encontrar un

funcionario de comercio que pensara que los servicios posefan alguna relacion con la

politica comercial.

(6) Alister, Mc Intyre, " La UNCTAD: Nuevas Ideas, Nuevos Caminos™, Revista Comergio Exterior,
Val. 35, Num, 11, Méx. nov, 1985, pp 1097, 1098 y 1099
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1.1. DEFINICION DE LOS SERVICIOS

El término de servicios como concepto tiene la caracteristica de ser uno de los términos

mas difusos y menos precisos de la literatura econémica, No existe consenso respecto de

las caracteristicas principales que lo definen, ni de los criterios que norman una

clasificacién de los mismos, tampoco existe una delimitacion clara de dénde empieza y

dénde termina una industria encargada de la produccidn de servicios, debido a que el

término abarca una serie heterogénea de actividades econdmicas que no se pueden

eéncasillar con un sélo término.

Los servicios se dan en los mercados internacionales por diversas vias; algunos se
exportan por su propia naturaleza, otros deben consumirse en el lugar mismo en que se
originan, existen también los que se pueden obtener en el propio pais o pueden importarse

del extranjero,

Se ha pretendido adoptar diversos criterios para considerar determinada actividad
como un servicio. Para algunos autores el criterio que habria de emplearse para catalogar
a los servicios, podria ser, la presencia o ausencia de productos tangibles, de alli que
muchas veces se le defina como "invisibles" o "intangibles". Esto es cierto en el tema
concreto que nos ocupa como es el caso de los servicios ofrecidos por la banca y el
comercio. Existe otro criterio, el cual se refiere al grado de proximidad o lejania entre el
bien o servicio y el consumidor final, y de acuerdo a esta clasificacion las industrias se
catalogan en primarias, secundarias y terciarias, situdndose estas Gltimas ms cercas del

consumidor final,
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Por tiltimo, existe ademds una definicién muy generalizada del término servicio, la
cual estd dada por el criterio residual, donde los servicios estarian constituidos por todas

aquellas industrias que claramente no pertenecen a la agricultura, la mineria, niala

manufactura,

La complejidad y dinamismo de los servicios y de su comercio, asociados a su
creciente autonomia respecto a los sectores primario y secundario, productores de bienes
tangibles, y aunque la manufactura y la agricultura se encuentran interrelacionadas, ahora
los servicios son prestados por agentes especializados y profesionales dado su procesode

externalizacion, entendiendo éste comoun producto contratado por fuera.

El papel creciente que el sector ha tenido y tiene en las economias nacionales
constituye la base del crecimiento potencial en el comercio de servicios en el plano
internacional, el cual se refleja no sélo en el incremento de su participacién en el
Producto Nacional Bruto, sino también en la funcién que juega en el interior mismo de
los sectores y empresas, bdsicamente productoras de bienes. Tal es el caso de la
informética como servicio , inmersa en la actividad econémica nacional, como por
ejemplo su presencia en la banca donde ha podido agilizar todo tipo de servicio al
usuario, e inclusive en el interior de la banca misma ha sido fundamental en su
crecimiento (7). Desde el punto de vista de su participacion en el Producto Interno Bruto

(PIB), el sector servicios se constituye como el mayor contribuyente en la economia
mundial.

(7) Vease Colin Clark, The Condition of Economig Progress, Ed. Mac Millan, London, 1978.
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En los paises desarrollados el sector servicios es el que genera la mayor cantidad de
empleos. En los pafses subdesarrollados, este sector se ha constituido también en el
mayor generador de empleos, sin embargo, la proporcion de este en el empleo total es

menor que la proporcién que guarda el sector en el PIB (8).

La evolucion de los servicios para todos los paises presenta rasgos particularmente

diferentes, segun sea el grupo de paises considerados.

Los servicios hasta hace poco tiempo se han considerado como factor importante en la
economia, y no es sino a partir de la Segunda Guerra Mundial que tomé relevancia como
tal; asi nos encontramos con ¢l economista inglés Colin Clark quien ha sido uno de los
primeros estudiosos en esta materia. El agrupo a las actividades econdmicas en tres
categorias; el sector primario (agricultura, ganaderia y pesca); el sector secundario
(minerfa e industria) y el sector terciario, en el que agrupa todo lo que va més all4 de los
dos sectores anteriores, es decir, aqui cabe lo concerniente al comercio, transporte,

finanzas, seguros y servicios profesionales o especializados (9).
Es precisamente este ultimo sector de la actividad econémica, de acuerdo a la

explicacion de Clark, que si bien ha existido desde hace bastante tiempo y ha contribuido

al desarrollo y crecimiento econdmico de cada pais, nunca antes se le habia atribuido

tanta importancia.

(8) UNCTAD, "Proteccionismoy Ajuste Estructural” Ginebra, abril de 1983, p.7
(9) Colin Clark, op. ¢it,, p. 20
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La falta de definiciones precisas y de uniformidad en las clasificaciones de las
actividades de servicios no constituye un problema detectado recientemente, por ello
son varios los autores que recomiendan no desgastarse mucho en discusiones
metodoldgicas, pues las definiciones y clasificaciones son en su mayoria restrictivas
desde el punto de vista analitico, debido a que unicamente abarcan agregados econémicos
formales e ignoran estructuras corporativas que, en esencia, son las principales

prestadoras de servicios.

A juicio de algunos agentes econdmicos , los servicios no crean valor, no son fuente
de riqueza, aunque el sector sea empleador de trabajo. Lord Weinstock y el Banco de
Inglaterra en sus Quarterly Volletin, indican que un servicio es cualquier actividad que
cambia la condicidn fisica o mental de una persona o de un objeto perteneciente a un
sujeto, en donde las fronteras entre servicios e industria cambian tan rapidamente como

las estadisticas y redefiniciones nacionales ¢ internacionales,

Asf que, Weinstock Hill define a este sector " un servicio puede ser definido como un
cambio en la condicidn de una persona o de un bien perteneciente a alguna unidad

econdmica, la cual es resultado de la actividad de alguna otra unidad econémica"(10).

Es importante distinguir entre el proceso de produccion de un servicio y el cambio
operado en la persona o cosa afectada. Un rasgo bdsico de los servicios es la
simultaneidad de su produccién y de su consumo, debido a que es dificil acumular
servicios por parte de los productores, Esto explica que los servicios no son generalmente

almacenables. Existe otra definicion que explica que un servicio es trabajo que no se

(10) Vease, Manuel Luna Calderén, Comercio de servicios: contribuciones al debate internacional,
CIDE, México 1989,

20

i — . AP ——— -



materializa en un producto especifico, normalmente no es reproducible por otros

o trabajadores e involucra una transaccidn tinica entre productor y consumidor.

Fuchs hace una distincion de las caracteristica de los servicios casi generalizadas

como las siguientes; (1) "heterogeneidad de las actividades constitutivas del sector

servicios. (2) elevada intensidad en el uso de mano de obra (por lo regular, altamentente

calificada). (3) grado de orientacién fundamentalmente hacia el consumidor final y

produccién, casi mayoritaria de intangibles"(11), :

Es muy dificil definir a los servicios en general con mucha precisién, debido a que no
pueden verse como los bienes, por lo que resulta muy dificil evaluarlos; su control,
produccion, venta y consumo se ha basado a traves de procedimientos y reglamentaciones

@ internas, ya que es muy dificil por controles explicitos, como en el caso de los bienes.

@
1".‘
,X\
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!

Uno de los factores que contribuyen a su dificil control es la insuficiencia de los
instrumentos de medicion estadistica, lo que ocasiona que los resultados acerca de su

productividad sea persistentemente subestimados.

Los servicios no se presentan en unidades independientes como los bienes y estin

sujetos a grandes variaciones de calidad, las cuales resultan dificiles de evaluar de manera E

coherente y objetiva,

(11) V.R. Fuchs, "The Service Economy" National Bureau of Economic Researd, Nueva York, 1968,
p.16, cilado por Manue! Luna Calderdn, op. ¢it, p. 11
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Uno de los factores que complica su control es la insuficiencia de los instrumentos, por

ello, los expertos en estadistica encuentran que es muy problemitico establecer

o, mediciones para la produccién real de servicios, en términos independientes del valor
b monetario que les asigna el mercado. La tarea de evaluar su valor real se dificulta
particularmente por cuanto el aumento de la produccién real asume la forma de mejoras

en su calidad, ‘ ‘

Una de las ideas que ha tenido un arraigo predominante en la concepcion acerca de los
servicios es que éstos constituyen actividades subsidiarias que no son productivas en si

mismasy que no poseen un valor independiente.

Por lo expuesto anteriormente tenemos que servicios es * Toda actividad econémica

que no tenga como resultado la manufactura de un producto.”

En un intento por definir a los servicios podemos tomar como base las caracteristicas

particulares que les permite distinguirse de los otros sectores productivos.

-El sector servicios se distingue sobre todo del sector primario y secundario por su

cardcter heterogéneo, pues lo componen una gran diversidad de actividades cuya

naturaleza ¢s diferente, en donde los métodos de produccioén varian de acuerdoa

su origen y destino, y las formas de consumo, prevision y canales de distribucion

son también variados.

-Una segunda caracteristica es la que se les ha atribuido con frecuencia y que por
cierto ha creado dificultades en la tarea de definir a los servicios, es la
intangibilidad de su producto, lo cual genera la idea de que no pueden ser vendidos

o transportados como un bien fisico puede serlo.
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-La tercera caracteristica consiste en que generalmente los servicios se prestan en
forma inmediata lo que exige que tengan que ser producidos en el mismo lugar

donde se consumen, afiadiendo que estos no pueden ser almacenados.

En esencia los servicios son intangibles, a diferencia de los bienes, los servicios no

pueden verse, tocarse, olerse, degustarse, probarse, en funcion del tamafio, ni almacenarse

en una estanteria.

En general estas caracteristicas a veces contradictorias, son las que hacen a los
servicios diferentes de los otros actores, pero es necesario hacer la aclaracion de que éstas
caracteristicas varian entre las actividades del sector servicios: Un ejemplo es el caso de
la construccién cuyo producto es tangible mientras que en el caso de los servicios
bancarios, que gracias a los adelantos cientificos-tecnoldgicos, ya no tienen que ser

suministrados en el lugar en donde se procesan, sino que pueden ser almacenados o

transportarse inmediatamente a grandes distancias,

El problema con los servicios es que justamente no se consigue llegar a un acuerdo
sobre esas caracteristicas y que cada esfuerzo de clasificacion se frustra porque siempre
existen ejemplos que no resultan claros. y se suma a estos la intangibilidad de los
servicios y la estrecha relacién de espacio y tiempo entre su produccién'y su consumo, lo

cual no hace mas que complicar atin mas el tratar de definir a dicho sector (12).

(12) Geza Feketekuty, op. ¢it. p. 81
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1.2. PROBLEMAS QUE ENFRENTA EL SECTOR SERVICIOS

El comercio de servicios posee numerosos problemas para su flujo internacional que,
aunque no alcanzan a ser propiamente barreras,se constituyen en obsticulos a las
relaciones de esta naturaleza. El comercio de servicios no trata de un conjunto de
actividades homogéneas que respondan a los mismos condicionamientos econémicos,
sociolégicos y politicos, sin embargo, no cabe duda que hay una similitud con el de
bienes fisicos o mercancias que son dispares por muchos conceptos y han generado
tratamientos y convenios de diferente indole, y son base de un desarrollo diferencial,

dentro de las relaciones comerciales internacionales.

Otro problema de los servicios en su comercializacién internacional, es la
insuficiencia estadistica que surge de la iniangibilidad del sector. Resulta muy dificil, en
ocasiones, delimitar las actividades que producen simultineamente ambos tipos de
productos, que facturan al mismo tiempo ambas 4reas, en las que hay un verdadero
encubrimiento de actividades. No existe una distincion o calificacién clara entre lo que es

principal, si el servicio o su expresion fisica.

Los servicios no se presentan en unidades independientes como los bienes y estan

sujetos a grandes variaciones de calidad, las cuales resultan dificiles de evaluar de

manera coherente y objetiva.
A nivel de las barreras comerciales, las que afectan a los servicios son més sutiles que

las imperantes sobre mercancias, a causa de que estas {ltimas generalmente se imponen

en fronteras ( cuotas de importacion y exportacion aranceles aduaneros o normas ),
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mientras que las referentes a servicios son impuestas dentro de las mercancias, con base

en que el servicio sélo pasa por aduanas cuando se incorpora en un bien fisico.

Existe en la relacion mercancia y servicios un vinculo directo, en términos que, la
imposicion de una barrera comercial a los servicios origina una barrera comercial a la
mercancia en que incide y, por lo contrario, cuando se produce esa incorporacion, la
barrera que se interpone al bien fisico afecta al servicio que le sirve. Por eso es que se ha

llegado a entender que el servicio alcanzaba el caracter de insumo de la mercancia.

El cardcter estratégico de la economia de servicios radica en la multiplicidad de papeles
que cumplen, como incrementar el Producto Interno Bruto (PIB), como fuente de empleo,
como auxiliar en el proceso de produccién de las mercancias y en la comercializacion de

las relaciones econdmicas internas de los paises y con terceras naciones.

El papel de los servicios en el Comercio Internacional ha sido un foco de gran atencitn
en-los wltimos afios. Adn cuando el estimulo provino principalmente de los Estados
Unidos, mds recientemente ha abarcado a sectores crecientes de la. comunidad
internacional. La inclusién de los servicios en la agenda de la Ronda Uruguay de
Negociaciones Comerciales Multilaterales , atestigua la creciente importancia que tanto
los paises desarrollados como los paises en via de desarrollo le han dado al aspecto de
produccion y comercio de servicios, dentro y fuera de sus fronteras. También refleja la
opinion de que el potencial para un papel mds amplio de los servicios en las transacciones
mundiales enfrenta obstdculos por falta de reglas internacionalmente aceptadas que rijan

s1 comercio.
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Estas férmulas que establecen un marco multilateral para la comercializacion
internacional de servicios. pueden contribuir a que México defina, aunque de mancra
parcial, sus politicas al respecto para conciliar la apertura con su desarrollo,

El grupo de Negociaciones sobre los Servicios considerd las consecuencias y
aplicabilidad de los conceptos, principios y normas para sectores particulares y

transacciones especificas.

En esta serie de reuniones especificas, se discutieron marcos concretos de referencia y
mecanismos para la negociacién y en su caso. listas preliminares de productos para este

tltimo propésito (13).

Los servicios se han sustrafdo desde hace mucho tiempo de un escrufinio cuidadoso
en las discusiones sobre el comercio mundial. Esto se debi6 en parte a las dificultades
analfticas intrinsecas en su heterogeneidad, aunque quiza de manera mds importante, en
su generalmente baja capacidad negociadora. La relevancia de los servicios en el
comercio internacional es, sin duda alguna , mucho menos pronunciada que en la

produccidn,

Resulta dificil imaginarse cualquier categoria de servicios para la cual haya quedado
mas claramente demostrada la demanda internacional, o una capacidad de oferta mundial,
que la bancaria, y mas especificamente hablando de los servicios financieros. No
obstante, muy a pesar de la aparente facilidad conque las instituciones bancarias han

cruzado los limites nacionales en los Gltimos afios, quedan atn importantes obstaculos

(13) Boletin "Comercio Internacional",Banamex, Vol. 1, No. 3, septiembre 1989, p.37
p P
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que se oponen a los esfuerzos de los bancos y de otras instituciones financieras de servir
a sus clientes en los mercados internacionales. Cada vez los obsticulos se han convertido

en un foco de debates y disputas internacionales.

Por lo anterior los principios bajo los cuales se negociaron los servicios en la Ronda
Uruguay y que los ministros representantes de las partes contratantes consideraron
pertinentes son: la transparencia; la liberalizacion progresiva; el trato nacional; 1a nacién
mas favorecida (no discriminacion al respecto); el acceso a los mercados; las

salvaguardas; y la reglamentaci6n interna de los paises.

El crecimiento de las transacciones internacionales de servicios superé a la del
comercio mundial de mercancfas, esta tendencia fue vilida no sélo para los paises
industrializados, que aportan aproximadamente tres cuartas partes del comercio mundial
de los servicios, sino también para las naciones en desarrollo en especial las nuevas

que estdn en proceso de desarrollo.

Hay que considerar que los efectos de la revolucidn tecnoldgica generada en los
paises desarrollados, impacta en el grado de comerciabilidad de los servicios. En donde se
entiende que la prestacion de servicios a partir de bienes es alimentado, a su vez, por la

aplicacion de nuevas tecnologias.

En el caso de la banca la creciente complejidad que se ha dado debido a la tecnologfa
aplicada para electronizar servicios, reduce tiempos, rebasa fronteras y aumenta la rapidez

y eficiencia en los servicios,

Las empresas bancarias a nivel internacional, son los servicios que mayores activos

poseen, con lo que no se encuentra correspondencia con su importancia en términos de
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masa de ingresos, ganancias o absorcion de empleo. Ello no significa que la banca sea la
actividad terciaria que con gran rapidez estd acumulando activos, debido a que la
primacia en este sector le corresponde a los seguros, tanto en Estados Unidos como en el

resto de las economias desarrolladas.

Existen pocos paises en desarrollo interesados en discutir la liberalizacién del sector
servicios en general, debido a que los paises desarrollados se encuentran en posicion
ventajosa de exportadores netos por su liderazgo en materia de tecnologia ‘aplicada alos
servicios y con gran capital, tanto fisico como humano, lo cual permite dinamizar sus
ventajas comparativas estiticas, Ademdas de que los paises en desarrollo son importadores
netos de servicios, sin satisfacer un comercio diversificado para acceder a nuevas etapas

del desarrollo.

En la mayoria de los palses, la produccién de servicios suele hallarse reglamentada
con mads detalle que la de bienes. Los principales obstéculos para ¢l comercio de bienes
se presenta bajo la forma de aranceles y cuotas que se imponen en las fronteras, y muchas
de las normas comerciales. La diferencia entre el comercio de bienes y el de servicios
reside en que la mayorfa de las barreras para los Gltimos se encuentra inmersa en las
regulaciones internas, mientras que son relativamente pocas las barreras al comercio de

bienes que se hallen incluidos en las regulaciones.

Considerando que no existe una teorfa uniforme del comercio interacional de
servicios, éste serfa uno de los puntos centrales en las negociaciones internacionales para
la liberalizacion del comercio de invisibles entre las economias desarrolladas y los paises

en desarrollo que se ven amenazados en términos reales de acceder, con relativa

autonomia a estudios superiores de la industrializacion y del desarrollo, debido a que los

flujos derivados de las transacciones internacionales en servicios, se vinculan
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| estrechamente con financiamiento externo del desarrollo, inversién extranjera directa y

transferencia de tecnologfa, por citar sélo algunos puntos. La falta de un marco teérico :

definido respecto de los servicios, dificulta el tratamiento de estas cuestiones y puede

desembocar en erréneas definiciones y orientaciones de politica.
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1.3. DEFINICION DE LOS SERVICIOS FINANCIEROS.

Los servicios financieros son una gama de servicios que las instituciones financieras
desarrollan, La diferencia esencial entre las empresas de bienes y'. las de servicios es que
las primeras venden cosas y las segundas venden desarrollos; estos desarrollos son a
menudo de mano de obra intensiva, lo que significa que los esfueréos humanos
constituyen el "producto” real que coxﬁpran los clientes. Si los esfuerzos humanos son

sensibles y competentes, entonces el producto también lo es. Si los esfuerzos humanos

son insensibles e incompetentes, entonces con el producto ocurre 1o mismo. En cuanto a

las instituciones financieras, son las personas las que establecen la diferencia.

En la industria de los servicios financieros, es importante la actuacion de sus
empleados, son ellos los que venden, las que resuelven los problemas del ciiente, los que
"construyen la clientela”, son las que distinguén a una institucién financiera de otra, de
alli que no se puede comparar, ni decir que las maquinas son més importantes que las
personas en la industria de los servicios financieros, atn entendiendo que la electrénica

agiliza lo que el humano desarrolla.

Siendo uno de sus objetivos la satisfaccion de los clientes, al cliente se le satisface con

una gama mas completa de servicios en un mismo lugar, asf como con los tipos de interés

de los instrumentos de ahorro € inversion (14). Como diria Peter Drucker en un capitulo’

de Managing for Results " El cliente es el negocio", en efecto, el que origina el potencial
de beneficio, que a su vez es la fuente de incentivo para intervenir en un negocio, sin

clientes, no hay servicio,

(14) James H. Donelly Jr. et a}, Marksting de Servicios Financieros: una visién estratégi¢a, Ed Diaz de
Santos, 1989 P 28[
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Los clientes de los servicios financieros pueden irse a otra parte, y lo harén, si sus

actuales instituciones financieras no les ofrecen servicios o un servicio de suficiente

valor.

Es importante destacar que las instituciones financieras _compiten sin una proteccién
del mercado y sin lineas de productos en exclusiva; sin embargo, la tecnologia ensancha
constantemente las posibilidades de dar satisfaccién al cliente a través de lé funcién de
desarrollar nuevos servicios los cuales siempre han sido importantes para las instituciones

financieras, después de todo, son servicios los que se comercializan,

Una creciente competencia significa que habrd que desarrollar algunos servicios con
fines exclusivamente defensivos, para impedir la pérdida de buenos clientes,
Pricticamente toda fuerza de cambio que esté remodelando el negocio de los servicios

financieros subraya el creciente significado de la funcién creadora de nuevos servicios.

Algunas instituciones financieras "fabrican” la mayorfa de sus nuevos servicios o

incluso todos, otras comprardn ciertos servicios a las instituciones que los producen.

Los servicios financieros no son sino aquel producto que venden las instituciones
financieras, para satisfacer las necesidades de los clientes sobre una base conveniente y
con cficiencia en los costos. Donde la produccién de dichos servicios més que la
manufactura, ¢s una empresa de personas. La calidad del producto y la eficiencia con la
cual se lo produce dependen en gran medida de las aptitudes y capacidades personales y

de la motivacion de cada trabajador para proporcionar un artfculo de alta calidad.
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La estructura 'organizativa y las avanzadas herramientas tecnolégicas son también
importantes, pero por lo general la mayor parte de la tecnologia y la capacidad de
producir un servicio altamente competitivo descansan en el trabajador individual.

Por lo que la competitividad en los servicios suelen depender de:

1) Las aptitudes y capacidades personales de los empleados particulares y los salarios

que perciben,

2) La disponibilidad de equipos como sistemas de computo e instalaciones de

comunicaciones.

3) El apoyo institucional que brinda el sistema de leyes, regulaciones, pricticas y

tradiciones de cada pafs.

4) La proximidad con el mercado que le permita a una firma desarrollar una

familiaridad intima con las necesidades de sus clientes (15).
De estos factores, el costo de la fiterza de trabajo y el capital, asi como la proximidad
fisica, estdn dados por la dotacion de recursos presentes de un pais. Los otros (las

aptitudes personales, la organizacion y el medio institucional) pueden ser adquiridos.

J.a banca actualmente se dedica en forma profesional y masiva a captar recursos del

ahorro piblico, o disponibilidades en efectivo de la poblacién, para a su vez, transmitirlos

(15) Geza Feketekuty, op cit., p 142
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a aquellos sectores que necesitan apoyo econémico y financiero para el desarrollo de sus
actividades. El volimen mayor de recursos que maneja la banca, no es propio sino de
terceros y €llo da la importancia que adquiere. Por lo que es fundamental el buen manejo
de los capitales ajenos, su adecuada canalizacion e inversion y la garantia de
recuperacion, que redunda consecuentemente en el desarrollo del pais, por lo que, es
importante saber que hoy nos encontramos ante una gran industria de servicios
financieros inés grande y fuertemente competitiva, los competidores tradicionales estin
en plena atencion hacia el centro de la relacion con el cliente: ser no sélo un

superviviente con el buen cliente, sino también la institucion principal,

El incremento en participar en el mercado de las instituciones financieras, se basa en
tratar de atraer nuevos clientes a la institucion, vender mds a clientes actuales, buscar

nuevos clientes y luego tratar de convertirlos en clientes a largo plazo (16).

Por ello, la necesidad de ofrecer miltiples servicios y mejorando la calidad de los

mismos, todo ello con la idea de atraer nuevos clientes.

Hay factores internos y externos que impulsan los esfuerzos en favor del desarrollo de
nuevos servicios en las instituciones financieras, La mayoria de éstas tratan de crecer de
incrementar los beneficios, de construir una participaciéon de mercados, no se contentan
con permanecer, € incluso si no fuera asf "permanecer” en un mercado tan dindmico y
competitivo corno el de los servicios financieros equivale a quedarse atrds. Los
mercados cambian constantemente, de alli la necesidad de nuevos servicios, son una

forma de responder a tal cambio,. ser excesivamente conservador en el desarrollo de

(16) James H. Donelly Jr. et al, op. ¢it,, p.143
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nuevos servicios o ser reacio a adquirir los compromisos necesarios en relacién con los

recursos o con [a organizaci6n para poder tener éxito es alentar 1a formacion de lagunas

cada vez mayores entre lo que el mercado quiere comprar y lo que la institucion tiene

para vender.
Hacer minimas esas lagunas, esto es, disponer para la venta de lo que el mercado
quiere comprar, estd en funcién de desarrollar nuevos servicios, siempre ha sido

importante para las instituciones financieras.

El creciente énfasis en una planificacién estratégica consiste en conducir a bancos,

entidades de ahorro y otras instituciones financieras a un negocio enteramente nuevo,

para el que hay que desarrollar servicios.

Una creciente competencia significa que habrd que desarrollar algunos servicios con
fines exclusivamente defensivos, es decir para impedir la pérdida de buenos clientes,
Précticamente toda fuerza de cambio que esté remodelando el negocio de los servicios

financieros subraya el creciente significado de la funcién creadora de nuevos servicios
(17).

Los servicios financieros son todos aquellos elementos que estdn inherentes en la
captacion de recursos, administracién de los mismos, asf como gastos, que bien pueden
ser realizados por el Estado a través de las diferentes instituciones del sector piblico, o

bien de particulares en lo relativo a los ingresos o egresos de estos.
(17) Idem

Nunca serdn las méquinas mas importantes que las personas en la industria de los
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servicios financieros. Por lo que no hay ademés més competitivas y més importantes para
una institucion financiera que la calidad de su gente, ya que sus empleados internos

prestan los servicios que a sus clientes externos se les pide que compren (18).

Algunas caracteristicas de los servicios son:

A) Como los servicios son intangibles no pueden inventariarse, almacenarse ni
transportarse,

B) Desde el momento en que !a venta directa és la Gnica forma de entregar un

servicio, raramente pueden operar en el mercado los tradicionales intermediarios.

C) Como lo intangible no puede excitar los sentidos, la promocion es

extremadamente dificil y cémo hemos de competir con productos normalizados

por ejemplo, el crédito es crédito, la diferenciacion de productos es también
muy dificil (19).

En comparacién con los productos o bienes materiales, estas limitaciones son ciertas.

Es importante saber el concepto de intangibilidad que tiene significados diferentes:

- Lo que no puede tocarse, lo que es impalpable

- Lo que no puede definirse, formularse o captarse mentalmente con facilidad.

(18) Lbidem, p. 281
(19) l.bj.d-v p' 65
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Ambos signiﬁ.cados son validos para los servicios financieros, en otras palabras, los
servicios son doblemente intangibles, por consiguiente tratar de la intangibilidad de los
servicios financieros significa realmente enfrentarse con el problema, de que se deben de

encontrar medios de hacer mas palpable el servicio, es decir, més tangible y més fécil de

captar mentalmente,

La institucién financiera comercializa intangibles, por lo que siempre que sea posible,

se ha de tratar de desarrollar una representacion tangible del servicio intangible.

. Cuando no sea posible desarrollar una representacion tangible e incluso ain cuando
son dificiles de captar mentalmente, es como ya se explicd, necesario: asociar el servicio

con un objeto tangible que sea mds fécilmente percibido por el cliente y centrasse en la

relacion comprador-vendedor.

Algo que supone un desafio clave en el desarrollo de servicios financieros es el disefio

de tangibles asociados con el servicio, de tal forma que refuercen el conjunto de la

estrategia de toma de decisiones.

Otra caracteristica es que la produccién y el consumo de los servicios financieros son

inseparables.

Mientras que un bien se produce en una fibrica, luego se vende y después se
consume, en muchos servicios la secuencia se invierte. Primero se vende el servicio y
luego se produce, al menos, en parte, en presencia del cliente, Con frecuencia, produccion

y consumo son inseparables, lo cual significa que ¢l cliente debe estar presente para que

se realice el servicio.
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Los servicios pueden prestarse directamente al cliente, por ejemplo un nucvo curso
de ensefianza, un transporte aéreo, o a la propiedad del cliente, un servicio postal, un
lavado de coche. En general en los servicios realizados al cliente, éste ha de estar delante

durante la produccion del servicio.

Es importante, decir que la industria de servicios financieros estd sufriendo un
"cambio innovador", pasando de los mercados y tecnologias tradicionales a las
tecnologias y mercado no tradicionales en esta era de transicion debe apelarse a todos los

recursos creativos de una institucion.

El servicio sélo puede afladir un valor a los clientes, y beneficios a la institucion si se
puede llevar a la prictica. Todos los esfuerzos por mejorar el negocio de los servicios
financieros subraya la importancia del desarrollo de nuevos servicios, las instituciones
financieras no pueden permitirse el lujo de enfocar de un modo casual su desarrollo. En
el caso de la banca la creciente complejidad que se ha dado debido a la tecnologia
aplicada para electronizar servicios, reduce tiempos, rebasa fronteras y auménta la

rapidez y eficiencia en los servicios.
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1.4. éLASlFICAClON DE LOS SERVICIOS FINANCIEROS

Dada la naturaleza de la constante evolucidn del sector, el tratar de clasificar los servicios
| financieros en categorias identificables por separado, es una tarea por demds dificil. No
3

obstante, las distintas actividades que llevan a cabo las instituciones financieras pueden

desglosarse en las siguientes categorias:

1) Banca comercial (aceptacion de depdsitos, préstamos, pagos, servicios, y

servicios de asesoria)

2) Servicios Financieros corporativos (administracion financiera y asesoria para

aumentar el capital)

z ]

3) Servicios relacionados con valores( emisiones nuevas de valores, transacciones

! con acciones, corretaje, manejo de carteras, y servicios de asesoria)

4) Servicios interbancarios (transacciones en el mercado de dinero,

compensaciones bancarias y ajustes)

5) Servicios Fiancieros internacionales (financiamiento de importaciones y

exportaciones, operaciones cambiarias y operaciones ante el mercado europeo),
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Una creciente competencia significa que habrd que desarrollar algunos servicios con
fines exclusivamente defensivos, es decir para impedir la pérdida de buenos clientes.
Practicamente todo cambio que esté remodelando el negocio de los servicios financieros

subraya el creciente significado de la funcion creadora de nuevos servicios.

Para ello es importante tomar en cuenta, la funcion de crear nuevos servicios, por la

creciente competencia , a través de:

-Innovaciones importantes: son fundamentalmente nuevos servicios que tipicamente
entrafian nueva tecnologia, una cuantiosa inversién, un considerable riesgo,
posibilidades significativas. Estos servicios no sélo son nuevos para la institucién

sino también para ¢l mercado.

Esta categoria es particularmente importante para las instituciones que buscan el
beneficio de esas innovaciones al "franquiciarlas" a otras empresas al venderlas a sectores
de mercado libres en grandes extensiones de terreno y/o al utilizarlas como niicleo de

servicios,

-Nuevas lineas de servicio: esta categorfa se refiere a una linea de servicio que es
nueva para la institucion, pero no para el mercado. En realidad, la institucion se
introduce en un negocio en el que otras compafifas ya esta compitiendo. El

fundamento radica en la posibilidad de obtener renta a partir de fuentes no

tradicionales, de realzar ¢l valor de los paquetes de relaciones y de poner las bases

para la fidelidad de los clientes, entre otros  posibles objetivos, Lanovedad dela
linea para la institucién y la existencia de competidores incrementan el riesgo, De
aqui que veamos instituciones financieras afiadiendo o pensando en afadir

servicios de seguros servicios de asesoramiento y muchas mas lineas de servicio.

39

e e




-Adiciones a las lineas de servicios existentes: esta categorfa es aplicable cuando una
institucién agrega un nuevo servicio, generalmente, una variacién de otros
P existentes, a una linea de servicio ya en marcha. Esta es la categoria
responsable tradicionalmente de la mayor parte del desarrollo de nuevos servicios - _
enbancos y entidades de ahorro. Su fundamento légico consiste en atraer
un negocio adicional, al satisfacer de un modo mis preciso las exigencias

de determinados segmentos de mercado.

Conocida a veces como "prolongacién” de linea o "proliferacién de productos”, la

adicion de servicios a las lineas ya existentes entrallan un menor riesgo y menos
posibilidades que las categorias de nuevos servicios ya analizadas. La inversin necesaria i,

es generalmente pequeiia.

. Existen mas tendencias a afladir que a suprimir servicios. En muchas instituciones el

resultado ha sido unas lineas de servicio poco manejables, que confunden tanto a los

empleados como a los clientes. Sin embargo, estd teniendo lugar un cambio de énfasis.
1

Un creciente niimero de instituciones estd simplificando sus lineas de servicio,

eliminando redundancia, depurando servicios que no se venden.

-Modificaciones de los servicios existentes: la institucion modifica un servicio
existente, se crea un servicio nuevo partiendo de uno antiguo. El objetivo es
reforzar el atractivo del servicio, mejorando su desarrollo, afladiendo realces

realces, haciéndolo mas simple o mds adecuado para su uso, reduciendo su costo de

T LT R T T TR R o TR, T T s

entrega y pasando estos ahorros al cliente, o de alguna otra forma. La modificacién

de los servicios es una categorfa importante de cara al futuro. La direccién puede

e e s

mejorar muchos servicios que ya estan en el mercado, si asf quiere hacerlo, Los
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riesgos se limitan a la dedicacion a un servicio de unos recursos adicionales
que pueden resultar injustificados a causa de la subsiguiente respuesta del mercado

(20).

Las instituciones Financieras bien administradas seguirdn agregando nuevos servicios
a las lineas existentes, pero serdn mds selectivas que lo fueron en el pasado, concentrando

en los servicios que proporcionen los mayores rendimientos,

(20) Ibid., p. 171
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2. EL SISTEMA FINANCIERO INTERNACIONAL

Para comprender el desarrollo del Sistema Financiero Internacional, es necesario tener
una idea clara de como se ha desarrollado el escenario internacional. Para lo cual, éste

capitulo se dividira en dos etapas: de 1870 a 1914 y la etapa de entre guerras:

La primera etapa se caracterizé por el predominio del mercado financiero de Londres

como fuente de capital para otros paises.

La revaluacion industrial de Europa ocasiond una elevada demanda de alimentos y
materias primas, que s6lo podia satisfacerse a través de inversiones en el resto del mundo.
La expansién de los ferrocarriles y otro tipo de infraestructura fue financiada con recursos
externos y las exportaciones resultantes generaron las divisas necesarias para saldar las
deudas contraidas con los inversionistas extranjeros. ya que incluso algunos de estos
bafses receptores de inversiones, tales como Estados Unidos, Canad4, Australia y
Argentina, estuvieron en condiciones de importar manufacturas de las naciones europeas

mds desarrolladas, dindose una creciente interdependencia econémica facilitada por el

financiamiento internacional.

En esta etapa, una de las caracteristicas que sobresalen fue la escala del
financiamiento internacional. Durante estos aflos Gran Bretafla, Francia y Alemania

Hevaron a cabo importantes inversiones externas.

Es importante destacar que en esta etapa (1870 a 1914), una de las caracteristicas que
sobresalen fue la escala del financiamiento internacional, ya que la naturaleza de los

flujos de capital vari6 en forma considerable. Durante estos afios Gran Bretafia, Francia y
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Alemania llevaron a cabo importantes inversiones extranjeras orientadas al mercado, las

cuales fueron realizadas de la siguiente manera;

El primer grupo, integrado por Reino Unido, orientd sus inversiones hacia paises con
abundantes recursos naturales como Estados Unidos y Oceania, paises a quien se les

destino la mayor inversion.

El segundo grupo integrado por Francia y Alemania, orientaron sus inversiones en un

menor grado a Rusia y otros paises de Europa Oriental y Escandinavia,

Y por altimo, el tercer grupo constituido por China quien orientd sus inversiones

motivadas mds por razones politicas hacia India, Turquia y Africa.

En este periddo casi la totalidad de los préstamos provino de fuentes privadas, en
forma de emisiones de bonos o acciones, en donde los plazos de amortizacién fueron

largos; hubo vencimientos de hasta 99 afios,

Casi dos terceras partes del capital externo se destind a financiar inversiones en

ferrocarriles ¢ infraestructura bdsica,

Como se podrd observar una elevada proporcion de los flujos se canalizé hacia
aquellos paises con ingresos relativamente bajos ya que el mercado internacional de

capital en el siglo XIX, no estaba disefiado para ofrecer acceso a los paises mis pobres.

A pesar de las dificultades e importantes fluctuaciones ciclicas agravadas por
revoluciones y guerras. Se puede afirmar que hasta 1914 la inversion externa fue lucrativa

para los inversionistas britdnicos y del resto del continente europeo.
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Entre la Primera y la Segunda Guerras Mundiales, el patrén de inversion internacional
sufri6 un giro dramdtico. Los Estados Unidos emergieron no sélo como un pafs netamente

acreedor sino también como la principal fuente de nuevos flujos de capital.

Los afios veinte se diferenciaron de las décadas anteriores por las siguientes
caracteristicas:

-Un mayor voliimen de préstamos gubernamentales

-El capital externo ya no siguid un patrén integrado de poblaciony
comercio.

-Algunos paises obtuvieron préstamos para financiar existencias
crecientes de productos bdsicos que no pudieron venderse.

-La polftica comercial de Estados Unidos fue mds proteccionista en
contraste con las précticas de libre comercio adoptada por Gran

Bretaila, en el periodo anterior.

La crisis de 1929-1932 convirtio la amenaza potencial de estas caracteristicas en un
desastre, en estos tres afios el PIB (producto interno bruto) de los paises desarrollados

declind al igual que ¢l volimen del comercio internacional.
El Sistema Monetario Internacional se disgregd a la par de el sistema de libre
comercio, debido a que la falta de financiamiento contribuyé al deterioro del comercio

internacional y viceversa. Ello originé que diversos paises desarrollados cayeran en el

incumplimiento del servicio de su deuda, principalmente Alemania (21).

(21) Grabbe, O, Elserier International Financial Markets ,1986 p. 155
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Los paises subdesarrollados también suspendieron el pago de sus deudas, el acceso de

estos tltimos paises a los préstamos comerciales se interrumpid hasta 1960.

Es importante mencionar, que si bien el deterioro general del clima econémico fue la
causa inmediata de los incumplimientos en el servicio de la deuda, en el perfodo de entre
guerras hubo otros factores que contribuyeron en forma importante al endeudamiento
excesivo registrado entre 1925-1929, como fue la deficiente evaluacién de riesgos por

parte de los prestamista, el pdnico y la repentina suspensién de prestamos antes del

incumplimiento.

Al final de la Segunda Guerra Mundial, las potencias aliadas consideraron necesario
promover un nuevo orden internacional. Asi, en julio de 1944 se convocé a los
reptesentantes financieros de las naciones no aliadas, a los pafses del Eje, para llevar a
cabo una conferencia monetaria y financiera en New Hampshire, en Estados Unidos. A
esa reunion se le llamo " Acuerdo de Bretton Woods” donde se llegé a los acuerdos
signientes:

-Creacion del Fondo Monetario Internacional

-Creacion del Banco Internacional de Reconstruccion y fomento (conocido

como Banco Mundial)

-El dolar estadunidense y libra esterlina se constituyeron como las monedas

de reserva

-Cada pais miembro del FMI fijard su moneda respecto al d6lar y se
compromete a mantener la paridad dentro de un rango de més o menos

uno por ciento. Las monedas estardn libres de controles cambiarios

48




-Se devaluaré sélo si existe un "desequilibrio fundamental” en los negocios
con el exterior. En este caso, el FMI apoyard a los paises miembros para

fijar una nueva paridad.

-El FMI obtendra los recursos necesarios para apoyar a los paises miembros a

través de recibir "subscripciones” de ellos mismos (22).
Con la conferencia de Bretton Woods se establecieron las bases para el Nuevo

Sistema Econdmico Internacional y condujo a la creacion del Fondo Monetario

Internacional y del Banco Mundial.

(22) Arturo Jauckens-Gant Lacunza, Finanzas Internacionales- Enfoque practico- Instituto de Ejecutivos
de Finanzas, A.C., México, 1990, p. 2!
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2.1, LOS ORGANISMOS FINANCIEROS INTERNACIONALES DE
POSGUERRA

En la Conferencia de Bretton Woods se establecieron las bases para el Nuevo Sistema

Econdmico Internacional genederando la creacion de Organismos Financieros

Internacionales. Cuyo objetivo serfa:

1) El de promover el restablecimiento y mantenimiento de tasas estables de
intercambio, de modo que ayudasen al regreso del sistema internacional multilateral, no

obstaculizados por restricciones de cambio extranjero.

2) Servir de depésito de divisas internacionales donde los miembros podian
obtener préstamos a fin de corregir deficiencias provisionales en sus balanzas de pago.

Donde las cuotas que se impondrian en cada pais miembro se sefialaria.

3) Crear organismos que atendieran a la inversidn a largo plazo con fines

productivos, de acuerdo con las dimensiones y recursos de cada pafs. Para ello surgieron

Organismos Multilaterales y Bilaterales. Por lo que, la creacién de estos organismos han

sido de gran utilidad para la obtencidn de prestamos principalmente canalizados para

promover el crecimiento econémico.

Brevemente describiremos algunos de estos organismos de la posguerra:
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‘conviene en disponer por cierto periodo (generalmente un afio, pero pueden ser tres)

ORGANISMOS MULTILATERALES

Después de la Segunda Guerra Mundial se desarrollaron diversos organismos para
proporcionar ayuda econdmica a los paises subdesarrollados, entre las que destacan el

Fondo Monetario Internacional y el Banco Mundial.

FONDO MONETARIO INTERNACIONAL (FMI) 6

En sintesis se puede decir que es un organismo financiero internacional creado en
1945, Representa la institucion central del Sistema Monetario Internacional, esta

autorizado a realizar préstamos temporales a sus miembros que tengan dificultades en su

balanza de pagos.

Desde 1960, el principal instrumento con que cuenta el Fondo para ayudar a sus {

paises miembros ha sido ¢l Acuerdo de Crédito Contingente. Bajo dicho acuerdo, ¢l FMI

una cantidad especitica de sus recursos, para que cualquiera de sus miembros los utilice

para apoyar programas de ajuste cconémico disefiados para restablecer la balanza de

LS.

48



BANCO MUNDIAL (BM)

En 1963 se cred el Servicio de Financiamiento Compensatorio, que permite a los
miembros obtener giros del FMI para apoyar sus balanzas de pagos cuando estén
enfrentando una caida temporal de sus exportaciones. Asimismo, en 1974 se cred el
Servicio de Facilidad Ampliada para poder ayudar financieramente a sus miembros

durante un perfodo largo que permita la implementacién de medidas correctivas

adecuadas. (23)

La vinculacién del Banco con el FMI y la banca privada fueron estrechas desde su
inicié. Con el FMI por razones organizativas e institucionales y la segunda por motivos

de sus funciones y operaciones.

Durante los primeros afios la relacion fue formal pero carecia de fuerza propia, quiza

porque en el funcionamiento del Sistema Financiero Internacional estaba ausente esa

misma dindmica.

En fa década de los sesenta las relaciones con el FMI y la banca privada adquirieron
mayor vigor y complejidad debido a los cambios que se produjeron con la creacién del

dinero, el crédito internacional y la red bancaria en el mundo.

(23) William Ashworth, Breve Historia de la Economia Internacional desde 1830, Ed. Fondo de Cultura
Econdmica, Espaia 1977, p, 315
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La constitucién de Bancos de Desarrollo regionales como el Banco Interamericano de
Desarrollo (BID) y los bancos de Desarrollo Africano, Asidtico y Caribefio, fueron
fuentes de mayores lazos y crearon renovados requisitos de coordinacién con las politicas

de préstamos del Banco Mundial.

En la década de los afios setenta se da una extraordinaria expansién financiera con lo
que se intensificaron todas esas relaciones, introduciendo procedimientos de cooperacién

a niveles nunca antes alcanzados.

Una manera de entender la funcién del Banco Mundial en el dmbito del Sistema
Financiero Internacional, consiste precisamente en analizar esa variedad de vinculos que
mantiene con otras instituciones (FMI, bancos regionales de desarrollo y banga privada),
tanto en términos de la magnitud de recursos que maneja, como a las funciones que
ejerce, Las relaciones que sostiene en el Banco Mundial con el FMI son muy importantes
por la complementariedad de sus funciones. Ya que en la estructura Financiera

Internacional cumplen funciones distintas pero complementarias.

A partir de su creacion conjunta, se fue perfilando una cierta division de tareas, segan
la cual y en lo fundamental corresponde al FMI atender los problemas de liquidez, y al
Banco Mundial, los problemas referentes a la asignacidon de recursos, asi como la
generacion del capital productivo. El FMI se vincula fundamentalmente a las politicas
monetarias,fiscales, de deuda externa y cambiaria de corto plazo. El Banco Mundial se
centra en las prioridades en materia de inversion y gasto piblico, eficiencia en el uso de

recursos y politicas de precios a mediano plazo.
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Hasta mediados de la decada de los sesentas, el FMI apareci6 como la institucién
clave en la estructura financiera internacional, se estaba en una fase expansiva del
sistema. El banco cumplia una funcion secundaria de apoyo a la expansién del capital

privado hacia y en los paises subdesarrollados.
En la decada de los setetenta la situacion cambi6:
-Se observa una crisis internacional que envolvié al propio FMI
-Se deterioré su posicion internacional e incluso perdid legitimidad

-La liquez ya no pudo ser regulada por el FMI y se establecid la hegemonia del

délar como moneda mundial.

Por su parte el Banco Mundial asumié un papel mds importante en la bisqueda de
mecanismos para enfrentar la crisis,con un enfoque hacia los problemas de la produccién
y de la economia internacional, El Banco Mundial brindé una base de soluciones mas

adoptado a la nueva etapa de estos aftos.

El FMI modifico sus esquemas monetarios para manejo de la demanda global a corto
plazo, dando entrada a algunos ajustes de balanzas de pagos en una perspectiva mas larga.
Poniendose en practica los préstamos de servicio am’bliado, el FMI acentud su interés por
las politicas impositivas de precios y subsidios, en su vinculacién con los temas de
energia, la produccion agricola e industrial. EI FMI pasdé a relacionarse mds
estrechamente con los campos especificos de gestion del Banco Mundial, al mismo

tiempo que éste a partir de sus préstamos de ajuste estructural parecia realizar un
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movimiento en el mismo sentido hacia el Fondo ya que es evidente que los préstamos de
ajuste estructural del Banco tiene puntos comunes con la ayuda de balanzas de pagos que

® proporciona €l FMI.

Esa convergencia de funciones contiene la semilla de ciertas divergencias, sobre todo
si los puntos de vista ante la coyuntura y el modo de encarar la instrumentacién de
determinadas politicas no coinciden en el tiempo y objetivos concretos. No obstante, pese

a sus particulares trayectorias histéricas y a la divergencia arriba subrayada, el FMI1 y el

B.M. no se han distanciado.

A lo que el FMI, a través de las condiciones que impone para el financiamiento de

los déficit de balanzas de pago, también contribuye.'

; EL BANCO MUNDIAL Y EL BID
En el plano latinoamericano, el B.M. sostiene relaciones con el Banco Interamerican
de Desarrollo (BID) (En otras regiones del mundo subdesarrollado, el Banco Mundial se
relaciona principalmente con los bancos de desarrollo de Africa, Asia, el Caribe y el
Fondo Africano de Desarrollo).
.
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A principio de la década de los afios sesenta, la diferencia esencial entre éstos dos
organismos, se debid al propio contexto en que surge el BID, el cual fue promovido por
algunos paises latinoamericanos en contra de las posiciones de Estados Unidos, y como
expresion de protestas por la politica del Banco Mundial en la regién. Se argumentaba
que los recursos asignados a America Latina por ¢l Banco Mundial eran insuficientes en
relacion con sus necesidades, lo cual se agravaba por su concentracion en los grandes

paises. Por cosiguiente, los fondos canalizados por el BID complementan los del Banco
Mundial. |

La creacion del BID partié de la misma idea que tenia el BM. acerca de que el
proceso de desarrollo de la region se veia frenado principalmente por la escasez de
recursos financieros. Sin embargo, hubo una diferencia cualitativa en la region con la
concepcion del Banco: mientras éste daba prioridad a las inversiones en infraestructura, el
BID orienté sus recursos principalmente para inversiones en el area social (vivienda,

educacion y salud) y financio directamente a la industria y a la agricultura,

La relacion cada vez mayor entre el BID y el B.M. es todavia mds evidente cuando
se analizan sus mecanismos operativos y de decisién. Las dos instituciones estan bajo una
fuerte influencia de Estados Unidos, captan la mayor parte de sus recursos en los
mercados de capitales privados, en los ultimos aflos, han empezado a financiar

conjuntamente proyectos en algunos paises de América Latina.
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BANCO MUNDIAL Y BANCA PRIVADA INTERNACIONAL.

La banca privada tuvo una gran injerencia en la creacién de estos organismos
multilaterales, y ejercio en los primeros aflos una fuerte influencia en su admistracion

interna y en la orientacion de sus préstamos hacia los paises subdesarrollados.

-El Banco sostuvo desde un principio la politica de financiar sélo parcialmente los

proyectos que aprobaba, lo cual indica la participacién de la banca privada en el

suministro de los recursos restantes.

Una vez que el B.M. conquistd la confianza de los banqueros privados, la institucion
paso a gozar de cierta autonomia financiera, lo cual le permitié una mayor flexibilidad en
su politica de préstamos. El B.M. a pesar de ello continta adoptando una actitud solidaria
con la banca privada ante situacidnes criticas de inestabilidad politica o incumpliento de

la deuda por parte de los paises subdesarrollados.

Con motivo de la crisis internacional los lazos del B.M. con la banca privada
volvicron a estrecharse mds, pero bajo formas distintas a las que rigieron en la fase
inicial, Por un lado, la principal fuente de recursos del B.M. pasaron a ser los mercados
linancieros internacionales. Por otra parte, se produce también una mayor vinculacién de
los bancos privados con ¢l BM., en virtud de la politica de préstamos de éste. Esa

politica apoyo la propia expansion de la banca privada,

Las operaciones de cofinaciamiento originalmente realizadas sélo con otras
instituciones financieras oficiales, se extendieron también a la banca privada, estas

operaciones de cofinanciamiento constituyen arreglos a través de los cuales el B.M. se
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asocia con otras fuentes de financiamientos fuera del pais prestario en el otorgamiento de

préstamos para determinados proyectos.

Durante la segunda parte de la década de los setenta las financieras y bancos privados

cobraron mayor importancia, por lo que, en la actual situacién de creciente
endeudamiento externo de muchos paises latinoamericanos, estos préstamos combinados
del B.M. y de la banca privada reducen considerablemente los margenes de negociacion
financiera, ya que en caso de incumplimiento del pago de la deuda la intima asociacion

entre bancos privados internacionales y el B.M. implica una presién conjunta sobre los

palses.

Es bien conocido que tanto el B.M., y el FMI han actuado como auditor y aval ante

la banca privada en situaciones criticas de endeudamiento,

En cuanto a la banca privada internacional, el Banco recibe de ellos sus principales

recursos, es influenciado en materia organizativa y sus colocaciones de capital.

El Banco profundiza la complementariedad bajo nuevas formas y distintos niveles,
pasando a jugar un papel mas importante en el Sistema Financiero Internacional a pesar

de sus discrepancias de instrumentacién en las politicas recomendadas, ambas

instituciones conservan comunes concepciones y estrecha relacion,

Con la banca privada internacional el Banco estrecha sus relaciones directamente en
cuanto a la intermediacién financiera de fuentes y uso de recursos ¢ indirectamente, en

la transferencia de capital privado a los pafses subdesarrollados, contribuyendo a la
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profundizacién del proceso de endeudamiento exteno y a la internacionalizacién

productiva,

Durante la década de los setenta las relaciones entre el B.M. y los bancos privados
internacionales se han estrechado, debido a que el BM. por medio de su politica, opera
como catalizador y orientador del capital financiero internacional en su conjunto y no

exclusivamente de la fraccién bancaria.

Las relaciones del BM. con el Sistema Financiero Internacional datan desde su
creaci6n hasta fines de la década de los setenta, que transcurre desde entonces hasta su

sexto presidente A.W, Clausen.

Con el FMI, el Banco siguié politicas complementarias ocupando una posicién

secundaria en la dindmica del Sistema Financiera Mundial.

Con el BID no tiene mayor vinculacion financiera y ain sus politicas de préstamos se
diferencian en cuanto a la importancia concedida al 4rea social y al papel del Estado en

los sectores productivos.

El BID se aproxima al Banco, tanto en términos de orientacién de los préstamos
como en las modalidades de su gestion operativa; lo cual termina en operaciones

conjuntas de financiamiento y en una intima cooperacién en materia de consulta e

informacion.

El Banco Mundial participa en proyectos asociados a problemas productivos
especificos y diversficados, invoca al crecimiento (crecimiento sostenido en un proceso

de modemizacién de base industrial, el cual es. alentado por capitales privados y
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extranjeros a partir de inversiones en obras de infraestructura bdsica a cargo de los
gobiernos), tiene mayor preocupacion por los problemas que caracterizan a los pafses

subdesarrollados.

Cuando se creé el Banco Mundial en 1944 su objetivo méds inmediato fue la
reconstruccion de Europa; lo cual explica la gran magnitud de recursos asignados a esa
region en los primeros afios, A fines de la década de los aflos cincuenta, ¢l mundo
subdesarrollado pasé a absorber gran parte de los préstamos otorgados, €l BIRF y la AIF
(Asociacién Internacional de Fomento) cubren totalmente ¢l monto de los créditos, el

BIRF capta la mayor parte de sus recursos en los mercados internacionales.

El objetivo del Banco en los préstamos de ajuste estructural, por ejemplo, es
"promover la reduccién de las distorsiones econémicas mediante la eliminacién de

subsidios y de practicas proteccionistas para productores insuficientes",

Para contribuir a la reanudacién del crecimiento y al establecimiento de la
credibilidad de los paises subdesarroflados, ¢l Banco Mundial est4 realizando esfierzos
en areas relacionadas con la inversién y el desarrollo institucional que son cruciales para

sostener un progreso a largo plazo.
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ORGANISMOS BILATERALES

Apartir de los afos cincuenta proliferaron los programas de ayuda bilateral. La
creacion en 1960 de la Asociacion Internacional de Fomento, como organismo filial del
Banco Mundial, reflejé el interés por aumentar la ayuda a los paises de mas bajos
ingresos; seguido de la Corporacién Financiera Internacional, con €l mismo fin fueron
creados el Banco Interamericano de Desarrollo en 1959, ¢l Banco Africano de Desarrollo

en 1964 y el Banco Asidtico de Desarrdllo en 1966.

En los aflos sesenta, el nimero de donantes se incremento: mas pafses desarrollados e
incluso paises miembros de la Organizacién de Paises Exportadores de Petr6leo y paises
con economias centralmente planificadas se convirtieron en donantes bilaterales. Sin
embargo, a principios de los ochenta los flujos oficiales decayeron en parte porque los
pafses de la OPEP disminuyeron el nivel de su ayuda oficial para el desarrollo y porque
los mayores donantes estancaron su ayuda bilateral. Al reducirse este tipo de ayuda, lo
flujos concesionales multilaterales, que dependen de las contribuciones de los donantes,

también se estancaron,

CORPORACION FINANCIERA INTERNACIONAL (CFI)

En 1956 se cred la Corporacion Financiera Internacional para atender las necesidades

del sector privado de los paises subdesarrollados.
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Aun cuando es una filial del Banco Mundial mantiene una independencia financiera
ante éste, la cual significa que "sus fondos son distintos y se mantienen separados.
Aunque, segtin los términos det Convenio en su forma original, no podria prestar dinero
al Banco ni obtener dinero de el, las enmiendas hechas a los acuerdos fundamentales de

ambas instituciones, en vigor desde 1965, han cambiado las cosas" (24).

Ademas, junto con el Banco, promueve politicas en los paises subdesarrollados que.

incrementen la inversién tanto nacional como extranjera,

Por tltimo trataremos a un organismo que no sélo es filial del Banco, sino que ademas
es un organismo especializado de la Organizaci6n de las Naciones Unidas y nos referimos

a la Asociacion Internacional de Fomento,

ASOCIACION INTERNACIONAL DE FOMENTO (AIF)

Se establecio en 1960 con el objeto de contar con una fuente multilateral de crédito

concesional para los paises de bajos ingresos.

Uno de los retos mas fuertes que tienen los prestatarios es el incrementar la
proporcion de asistencia concesional para los paises de més bajos ingresos. Al respecto,

se han realizado progresos en los paises mds pobres de Africa. Sin embargo, la reduccion

(24) Modesto Seara Vazquez, Tratado General de la Organizacion Internacional, Ed. Fondo de Cultura
Econdmica, México, 1982,
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sustancial del volumen de recursos que canalizara la Asociacién, de acuerdo a su dltima
reposicion, representa un fuerte impedimento para expandir flujos concesionales hacia los

paises de més bajos ingresos.

Cabe seflalar que la AIF no financia la totalidad de los proyectos, sino que su

participacién se limita a cubrir como maximo la mitad de los gastos requeridos.
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2.2. ;QUE ES EL SISTEMA FINANCIERO INTERNACIONAL?

Al terminar la Segunda Guerra Mundial en 1945, las economias de Europa, ademas de la

URSS, China y Japén, se encontraban devastadas. Los Estados Unidos continuaron

siendo el principal pafs acreedor, y el dolar se convirtié en la moneda de reserva. En 1946
para apoyar la recuperacién de Europa Occidental, los E.U., lanzaron el Plan Marshall
que supuso basicamente, la concesion de créditos de miles de millones de dlares hasta
por el 4% del PIB europeo. En forma paralela a la concesién de crédito, se buscé
liberalizar el comercio entre los paises europeos, para promover su crecimiento. Este Plan
contribuyé a que los pafses europeos experimentaran una recuperacion notable. Sin
embargo, la finalizacién de este Plan no produjo un giro significativo en la balanza de
pagos de los Estados Unidos, sino que, por el contrario la inversion extranjera de ese pals
se expandio como resultado de los incentivos otorgados a los bancos y empresas

estadounidenses para invertir en el exterior.

Nos encontramos asi con un Sistema Internacional carente de confianza , debido a
que un sistema internacional adecuado requeria de la creacion de nuevas instituciones que
no actuasen arbitrariamente y con menos discriminaciones nacionalistas que la de los
aflos treinta, pero menos rigidas y con un ajuste mas cuidadoso de los recursos financieros
a Jas probables demandas de los mismos que las de los ultimos veinte afios. Sin embargo,
por muy cuidadosamente que se proyectasen aquellas nueva instituciones no podfan durar
mucho a menos que algunos pafses mds importantes que las utilizasen pudieran
mantenerlas sanas mediante unas reservas abundantes y una amplia corriente de comercio

y de pagos que s6lo podrian surgir en una eficiente produccion nacional, acompaiadas de

valiosos intercambios y de inversion.
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En 1945 habfa muy pocos pafses en una situacion adecuada para aportar una
contribucion de este tipo,

Las instituciones de un nuevo sistema econémico internacional estaban tomando
forma. La planeacion de aquellas instituciones trataba de asegurar tres importantes

contribuciones al mantenimiento de la expansion sin friccion en la economfa mundial,

1) Habia que volver a un sistema de tasas estables de intercambio, pero con
garantias de que unas dificultades puramente temporales no tenfan porque
obligar a un pafs a elegir entre el abandono del sistema y la imposicién de un
grave perjuicio en su economia nacional y con otras garantias que permitiesen
a las tasas de intercambio ajustarse, del modo mds ordenado, en los actos en

que hubiera surgido un desequilibrio permanente.

2) Tenia que haber alguna oferta asegurada de capital internacional a largo plazo,

y habia que hacer un intento de reservarlo para fines mds permanenteniente
productivos.

3) El comercio internacional tenia que abrirse, lo mds pronto posible en
condiciones similares a todos los pafses, con el gradual abandono de las
mdltiples restricciones discriminatorias que se habfan intensificado,
especialmente en los affos treinta, aunque habia menos interés por la
eliminacidn de los aranceles generales de proteccion de las industrias

nacionales frente a la competencia extranjera.
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El proyecto de nuevas instituciones venia discutiéndose desde 1942, y el acuerdo se

alcanzé en la Conferencia de las Naciones Unidas en Bretton Woods (25)

Bretton Woods puso de manifiesto la clara hegemonia estadunidense en el bloque de
los paises desarrollados, y en la definicién del reordenamiento financiero internacional de
la segunda posguerra. Ademds cumplio diversas funciones de mediacion financiera entre

los gobiemos nacionales, el sistema de los bancos internacionales privados y las empresas

trasnacionales.(26)

En este apartado daremos una definicién del amplio concepto relacionado con el

Sistema Financiero Internacional,

El Sistema Financiero Internacional es un mecanismo dindmico que constantemente
se adapta a las necesidades de la economia mundial y del medio financiero. Responde a
los requerimientos de prestamista y prestatarios y se ajusta a los cambios de objetivos, a

las restricciones y al comportamiento de las instituciones financieras que operan en el

sistema.
El término Sistema Financiero Internacional normalmente cubre los acuerdos

institucionales para asegurar que el excedente de fondos mundiales fluya hacia los paises

o entidades deficitarias, las reglas que rigen los tipos de cambios internacionales y los

(25) 1bid., p. 312

(26) Samuel Lichtenstejn y Monica Bear, Politicas Globales en ¢l Capitalismo, El Banco Mundial,
Ensayos del CIDE, México, 1989, p. 9
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mecanismos para crear y distribuir la liquidez. Estos recursos se canalizan a través de

o diversas entidades participantes: Organismos Financieros Internacionales, Gobiernos,
Bancos Comerciales y Compaitias Industriales. '
En ocasiones los recursos fluyen a los paises en desarrollo directamente desde su f '

fuente; otras veces se canalizan a través de intermediarios y mercados de capitales (27)

Con esta definicion se puede apreciar todo lo que implica y abarca, lo que constituye e

¢l Sistema Financiero Internacional,
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; (27) Ibid, ' !
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2.3. FUNCIONAMIENTO DEL SISTEMA FINANCIERO
INTERNACIONAL

E! funcionamiento de! Sistema Financiero Internacional es similar en muchos aspectos al
de un sistema financiero nacional, debido a que constituye un medio para obtener
préstamos y disponer de fondos, creando diferentes tipos de activos y pasivos para
satisfacer las preferencias en la cartera de prestatarios, inversionistas y prestamistas;
contribuye a asignar fondos de manera eficiente en el mundo; facilita la manera en que
los capitales pueden moverse entre pafses. Permitiendo que de acuerdo a la eficiencia del
Sistema Financiero y a su desempeo influya en e! volumen de ahorro e inversién de la
economia mundial. Debido a ello, el funcionamiento del sistema es importante en la

actividad econdmica de los paises desarrollados, asf como en los subdesarrollados.

En los paises subdesarrollados:

La evolucion de los arreglos institucionales para el financiamiento en los pafses
subdesarrollados ha cambiado a la par con los cambios sufridos en la economf{a mundial,

y pueden verse tres etapas diferentes:

a) De fines de la Segunda Guerra Mundial hasta fines de los aiios sesenta: los
flujos oficiales, la inversion extranjera directa y el financiamiento al comercio

fueron las principales fuentes de capital externo.

b) De finales de los aflos sesenta a 1982. Este perfodo se caracterizé por la
volatilidad de las tasas de interés y los tipos de cambio y desequilibrios de

cuenta corriente mayores. La banca institucional se desarroll6 rapidamente,
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realizando un giro de sus actividades de financiamiento al comercio. El Banco
Mundial y otros bancos multilaterales se convirtieron en prestatarios
N activos del mercado de bonos. El giro del financiamiento de capital pasé de la
inversion extranjera directa a instrumentos generadores de deuda, lo que elevé
la vulnerabilidad de los pafses subdesarrollados a cambios en las condiciones

financieras internacionales.

¢)De 1982 a la fecha. El inicio de esta etapa se ve caracterizada por la

reconsideracion de los bancos comerciales respecto sus limites de préstamos

a los paises subdesarrollados y las reducciones en los flujos de asistencia

comercial de varios paises desarrollados, ocasionados por presiones

presupuestales, y una proporcion significativa de los préstamos comerciales
que se debié a operaciones concertadas en el contexto de acuerdos de

renegociacion de deudas y pago de servicio y de intereses de las mismas.

A lo largo de estos periodos, generados por el Sistema Financiero Internacional ha
respondido a presiones y a cambios, en la regulacién financiera. Asi como por el rapido
: desarrollo tecnoldgico, que redujo los costos de informacién y de las transacciones

internacionales. Sin olvidar que estas presiones al cambio, operan dentro del marco
regulatorio del financiamiento interno y extemo, el control de cambio monetario tiene
coma objetivo aumentar la oferta del dinero o influir en las tasas de interés, pueden tener
importantes  efectos colaterales sobre el entorno internacional, Finalmente, los factores
politicos se han combinado con las presiones economicas para limitar ciertos tipos de

tlujo de capital.
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La p'articipacidn en la economia mundial ofrece beneficios importantes, aunque
también implica riesgos. Mientras mds esté vinculado un pais subdesarrollado con el resto
del mundo, mayores son los beneficios potenciales. Sin embargo, si sus politicas no son
adecuadas, serd mas vulnerable al impacto de cambios en las condiciones econémicas

internas y externas.
En los paises desarrollados:

En los paises desarrollados las politicas en materia fiscal, monetaria y comercial
determinan el clima externo para los paises subdesarrollados. La prolongada recesion y el
aumento del proteccionismo en los pafses desarrollados, causan dificultades en los paises
subdesarrollados. Los vinculos financieros también son determinantes, debido a los
cambios en la disponibilidad de financiamiento y a los movimientos en las tasas de

interés y tipos de cambio (28).

El comercio internacional y los flujos de capital constituyen los principales vinculos
econdmicos entre los paises desarrollados y los subdesarrollados. Las medidas adoptadas

por los primeros en el terreno fiscal, monetario y comercial influyen en el ambito

econodmico de los segundos.

Asimismo, los paises desarrollados se ven influenciados por los acontecimientos en

los paises subdesarrollados, como es en el caso de los problemas que han afrontado en el

servicio de la deuda,

(28) Idem p. 50
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Sin embargo, algunos aspectos de la reciente recuperacién econémica de los paises
desarrollados ha limitado los beneficios para el resto del mundo. Uno de ellos es el nivel
sin precedente de las tasas reales de interés que incrementaron la carga de la deuda de los

paises subdesarrollados. Otros aspectos se refieren a la sobrevaluacion del dolar.

En cuanto al proteccionismo de los paises desarrollados hacia los subdesarrollados
reduce las ganancias de exportacion y el comercio de estos paises, en detrimento de su

capacidad de importacion.

El nuevo proteccionismo, que se traduce en el uso creciente de barreras no
arancelarias constituye una amenaza scria para las exportaciones de los paises
subdesarrollados. Si bien se han logrado avances importantes en la reduccién de
aranceles, sobre todo durante las negociaciones de la Ronda Uruguay del Acuerdo
General sobre Aranceles Aduancros y Comercio (GATT), es importante destacar que las
barreras arancelarias han disminuido menos respecto a aquellos productos de mayor

interés para los paises subdesarrollados.

De lo antes citado es importante hacer un anélisis de las finanzas internacionales.
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2.3.1. MERCADO DE DIVISAS

El Mercado Mundial de Divisas es el mercado mas grande del mundo. Su tamafio se ha
estimado en 50 veces el valor de las transacciones que se llevan a cabo en el mercado
accionario de Nueva York. La mayor parte del intercambio se lleva a cabo con las divisas

de los paises desarrollados. Los participantes en el mercado son importadores y

exportadores, administradores de carteras de inversion, bancos centrales de numerosos

paiscs, corredores de divisas y bancos comerciales,

El mercado de divisas es un mercado descentralizado. Esto es, no hay una
localizacién fisica donde se lleven a acabo las transacciones. Las negociaciones se lievan
a cabo por medios electronicos y, lo que realmente se negocia, son depésitos en
instituciones bancarias. El horario de operaciones es de 24 horas ya que cuando cierra un

centro financiero, ya abri6 otro. Los principales centros de Divisas son: Londres, Nueva
York, Frankfurt y Zurich.

Los tres tipos de transacciones que se llevan a cabo en el Mercado de Divisas son:

-SPOT
-FORWARD
-SWAP

Las transacciones Spot implican la fijacién de un precio, en un dia cualquiera, con el
pago o entrega dos dfas habiles después. Sin embargo, cuando las transacciones son

llevadas a cabo en divisas cuyos paises se encuentran en el mismo o cercano horario
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como es el caso del dolar estadounidense, dolar canadiense y peso mexicano, la fecha de

entrega es un dia habil después,

Las transacciones Forward implican la fijacion de un precio en un dia cualquiera con
el pago o entrega en una fecha futura. Los vencimientos tipicos son de una o dos semanas,
y de uno a doce meses. Los vencimientos fuera de éstas fechas pueden ser negociados y

los grandes bancos pueden cotizar a cinco aflos , inclusive.

En términos del Mercado de Divisas un Swap es la venta de una divisa con el
acuerdo simultdneo de recomprarla en el futuro. En una operacién Swap lo importante es

la diferencia entre el precio de venta y el de compra. A esta diferencia se le llama la Tasa
Swap.(29)

MERCADO DE FUTUROS DE DIVISAS

Existen mercados organizados, con localizacion fisica precisa, en donde se llevan a

cabo transaceiones en divisas futuras, las bolsas en donde se comercia con este tipo de

divisas son:
- Sidney Futures Exchange
- New Zeland Futures Exchange

- Mid America Commodities Exchange

(29) Cfr. curso de acualizacién de Finanzas Internacionales, prof. Armando Barragan F., Facultad de
Ciencias Politicas y Sociales, UNAM, septiembre 1994,
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- New York Cotton Exchange

- Toronto Futures Exchange

- Singapore International Monetary Exchange

- International Money Market de la Chicago Mercantile Exchange

- London International Financial Exchange (30).

Los futuros de divisas deben distinguirse claramente de los contratos forward de

divisas. Veamos cuales son las diferencias

. El mercado de futuros, implica flujos de efectivo cada dia que se cierran las
operaciones. El forward solo implica, en algunos casos un depésito inicial
(aproximadamente 5% del valor de la operacién), ya que hay de por medio un riesgo

crediticio.
. Los precios a futuro a "x" fecha son distintos a los precios forward a la misma fecha,
debido a que en el primero intervienen flujos de fondos que tienen un costo de

oportunidad .

. Los contratos forward no estan tan rigidamente estandarizados en su monto, a

diferencia de los futuros que establecen montos fijos.
. Los vencimientos de los contratos forward son a una, a-dos semanas y de uno a doce

meses, mientras que los de futuros se vencen en marzo, junio, septiembre y

diciembre.

(30) Pretince Hall. [nternational Financial Management, 1979, p. 203
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. El mercado forward es un mercado descentralizado via telecomunicaciones, mientras

que el de futuros se localizan en pisos de remate en bolsa especializada.

. En el mercado forward los contratos no se nulifican automaticamente con tomar una

posicion inversa; en el de futuros sf es posible hacerlo facilmente,

. El mercado forward no tiene reglas respecto al limite en que pueden variar los

precios; en el futuro sf hay limites.

Es importante destacar que cuando se tiene un contrato a futuros, no se posee la
divisa, Un contrato a futuros representa una apuesta sobre el rumbo que tomara el precio
de la divisa. Esto es, el precio a futuro de una divisa no es una cantidad que uno le pague

a alguien; mds bien, ¢l precio a futuro es la variable a la que uno le esta apostando.

Se puede apostar a que el precio suba y en ese caso se estard comprando un contrato

(estard "largo” en la jerga bursétil); se puede apostar a que el precio baje y en ese caso se

vendera un contrato (estard "corto").

Si uno compré un contrato a futuros y el precio a futuros sube, ganara dinero; si el

precio a futuro baja, perdera dinero, Si uno vende un contrato a futuro y el precio baja

uno ganard dinero,
Una caracteristica importante es que la intencién de participar en el mercado de

divisas a futuros es ganar dinero o cubrirse contra pérdidas en el mercado cambiario. Se

puede afirmar que practicamente nadie interviene en el mercado de futuros para recibir o
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entregar efectivamente las divisas objeto de la transaccion.(31)

Lo anterior es posible gracias a que, dado un cierto movimiento en el precio vaya uno
ganando o perdiendo, para deshacer la operacién basta con tomar la posicién contraria. Si

uno comprd un contrato basta con venderlo.

Diariamente se negocian en el piso de remates los contratos a futuros y su cotizacién
tiene un minimo y un maximo permitido de variaci6n; al limite minimo se le llama “tick

move” y al mdximo, “limit move”.

Para poder llevar a cabo negociaciones en las bolsas de futuros de divisas es
necesario abrir una cuenta con un corredor (broker), quien, aparte de otros requisitos, no
pedird que para comprar o vender un contrato depositemos un margen (margin

requirenient), ademas de la comision por sus servicios.

En el mercado de futuros de divisas no solo sirve para que los especuladores ganen
o pierdan dinero. Su funcién es permitir que haya suficientes transacciones como para
marcar un precio que tenga significado. Més aiin , la contraparte de los especuladores son
los participantes que buscan cobertura. Por ejemplo, si una empresa tiene cuentas por
cobrar en libras esterlina, ahi hay un riego cambiario. Si la libra se devalia con respecto

al peso, disminuira el valor de las cuentas por cobrar. Para contrarrestar un riego como

éste, [a empresa toma una posicion corta (vende) en libras esterlina. Si la libra se devalta,

habré una ganancia que sera el reverso de la pérdida que se sufra en las cuentas por cobrar

de la empresa, la empresa se habri cubierto,

(31) Cif.-curso de aclualizacién de Einanzas Internacionalgs, prof. Armando Barragan F., Facultad de
Ciencias Politicas y Sociales, UNAM, septiembre 1994,
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En nuestro pais, para colaborar a reducir el riesgo cambiario que estd presente en la
mayoria de las operaciones comerciales y financieras con el exterior, el Banco de México,
ha instituido el Mercado de Cobertura Cambiaria de Corto Plazo, la cobertura se puede

obtener en ddlares de E,U.A. solamente.

Pueden operar como intermediarios en este mercado, las instituciones de crédito y
las casas de cambio expresamente autorizadas para tal efecto. Para poder comprar o

vender coberturas cambiarias se necesita que la sociedad mercantil esté establecida en el

pais y en el caso de organismos descentralizados, que tengan autorizacion expresa del

Banco de México (32).

(32) Prentice Hall, gp. ¢it., p. 303
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23.1.1. TIPOS DE CAMBIO

Diariamente alrededor del mundo son llevadas a acabo cientos de miles de transacciones
que resultan en cotizaciones entre divisas, Son importantes en este sin nimero de
operaciones :

-El operador o trader

-El especialista o market-marker

El operador o trader: es aquel individuo encargado de llevar a cabo las operaciones
que el banco o casa de cambio le ha hecho legar por encargo de sus clientes o por cuenta

propia; en esta actividad queda abierta la posibilidad de que el operador especule a

discrecion.

El especialista o market-marker: por otro lado, establece sus posturas de compra y
venta y, de alguna manera, promueve que las cotizaciones no tengan variaciones bruscas,
sus ganancias se derivan de cerrar posiciones largas a un precio mds alto y posiciones
cortas a un precio mds bajo. Tanto un trader como un especialista no se pueden dar ¢! lujo

de ignorar las noticias, ya que la informacidn es un recurso del que los participantes de

los mercados cambiarios hacen uso,

Ahora bien, el tipo de cambio repercute en la balanza de pagos de un pais. Sabembs

que el tipo de cambio es el precio de una divisa en término de otra.

La balanza de pagos de un pais es el registro de todas las transacciones que tienen

lugar entre los residentes de ese pais y el resto del mundo,
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El mercado de divisas es un importante punto de confluencia de las fuerzas, tanto

internas como externas, que afectan el desempefio de un pais.

Cuando en una economia todos los mercados estin en equilibrio y el ingreso o PIB

de esa economia es igual al gasto o demanda agregada, ¢l tipo de cambio de ese pais se

encuentra en equilibrio estable.

Los tipos de cambio se mantienen en un cambio permanente gracias a la incesante
negociacién que se lleva a cabo en los mercados de divisas. Las negociaciones tienen

como propdsito la biisqueda de generar ganancias o disminuir riegos percibidos (33).

Las cuentas de la Balanza de Pagos proveen nuestra base para entender los cambios
en el mercado de divisas. La convencién contable registra, como abono a la cuenta, los

pagos que recibe México, y como cargo a la cuenta (Balanza de Pagos), cualquier pago

que México haga al extranjero.
Las transacciones internacionales estan divididas en la Balanza de Pagos en:

- Exportaciones e Importaciones de
~Cuenta Corriente: - Bienes y servicios

- Donaciones o Transferencias

-Cuentade Capital: - Inversién Extranjera Directa

- Inversion Financiera de Largo Plazo

(33) Thomas Mayer, James S. Duesemberry, Robert Z., Aliber, money banking and the economy,
Norton, 1981, p. 126
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-Errores u Omisiones: - Discrepancias estadisticas
» -Reservas: - Activos Internacionales del Banco de México.

Si hay algtin desequilibrio en ¢l mercado de cambios se reflejard en la cuenta de

Reservas Internacionales.

Para que el tipo de cambio sea de equilibrio de largo plazo, se requiere que las
fuerzas que afectan la Cuenta Corriente y de Capital esten en equilibrio.

La idea bdsica es que el tipo de cambio es a fin de cuentas un precio relativo
depende de la oferta y la demanda de dinero. Es imposible predecir con exactitud el

comportamiento futuro del tipo de cambio de alguna moneda, porque detrds de la

demanda de dinero de un pais estd el crecimiento econdmico y, si bien es posible

Lo

? estimarlo con anticipaeion, por desgracia no es preciso llegar a un célculo preciso.(34)
(34) Crf. curso de actualizacidn de Finanzas [nternacionales, prof. Armando Barrgan F., Facultad de

; " Ciencias Politicas y Sociales, UNAM, septiembre 1994.
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2.3.1.2. MERCADO DE EURODIVISAS.

Las eurodivisas no son simplemente las monedas de los paises europeos, sino algo

distintos. Existen dos elementos bisicos en estas operaciones:

- Las Eurodivisas

- Los Eurobancos

Las Eurodivisas: Una eurodivisa o euromoneda es la unidad monetaria en que se

lleva a cabo una operacion financiera de deposito, cuando ésta se realiza fuera de las

fronteras del pais que emite la divisa correspondiente.

Asi hablamos de Euroflorines, si un banco ubicado en Inglaterra, acepta un depdsito
en florines (moneda holandesa). Si el mismo banco se encontrara en Holanda y acepta un

depésito idéntico al mencionado, ya no seria un depdsito en Euroflorines.

Eurobanco: Para que una transaccién se denomine en Eurodivisas se requiere que sea

llevada a cabo con instituciones financieras ubicadas fuera del pais que emite la divisa o

‘moneda,

Esto es un Eurobanco. Los Eurobancos suelen residir en lo que se ha dado en
llamar Centros de Eurodivisas, que no son sino plazas en donde no existen riesgos
politicos, amenazas de conflicto armado o politicas econdmicas agresivas al negocio

bancario; por otra parte, en donde florecen los Eurobancos existen tratamientos fiscales
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favorables al negocio, ausencia de controles cambiarios y buenas telecomunicaciones con

otros centros financieros.(35)

En Europa el principal centro de Eurodivisas es Londres; ahi se llevan a cabo
negocios en mds de una docena de divisas. El negocio estd dominado por bancos de

capital estadounidense, japonés e inglés.

En el Caribe, encontramos a las islas Caimdn y las Bahamas, Panama y las Islas

Bermudas.

En el Oriente Medio, se destacaba Bahrain como centro de Eurodivisas. Antes de la

guerra que se lleva a cabo en Libano, este pais era el que fungia como centro financiero
de Oriente Medio.

La importancia de Balrain se ha confirmado por su cercania con Arabia Saudita y los

grandes recursos que se derivan de la venta del petréleo,

En los Estados Unidos de América es posible llevar a cabo operaciones
Eurodivisas. A partir de diciembre de 1981, se crearon lo que se denominé las
"International Banking Facilities. IBF'S" (instalaciones bancarias internacionales),
mismas ue pueden llevar a cabo casi todo tipo de transacciones en Eurodivisas, a
excepeion de la emision de instrumentos negociables como Certificados de Deposito.
Como en los casos de otros centros de Eurodivisas, los Eurobancos bien pueden ser un

conjunto de libros de contabilidad que se llevan en la oficina matriz. El no poder emitir

(35) Idem.
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instrumentos negociables (para asi poder evitar que los Estados Unidos tengan acceso a

las Eurodivisas), ha hecho que estos IBF'S sean mds atractivos para bancos japoneses €

-~ italianos que para bancos estadounidenses, ya que aquellos tienen prohibido crear

Eurobancos en ¢l Caribe,

En el caso de Asia, surge Singapur como centro del "Asian Dollar" (Eurodélar
Asiatico). Su aparicién coincide con la gran circulacion de délares, en 1968, a

consecuencia de la intensificacién de la Guerra de Vietnam la tasa interbancaria ofrecida

es la SIBOR (Singapore Interbank Offered Rate)

De lo anterior, para que una transaccién financiera se considere realizada en
Eurodivisas no es necesario, en absoluto, que tenga que ver con Europa, pueden ser, por

gjemplo, depdsitos en yenes japoneses llevados a cabo en un banco domiciliados en las
Islas Bahamas.

Por lo que, todo banco que recibe depdsitos a tasa fija o instrumentos de inversion

con tasa variable (Floating rate notes), en una moneda distinta a la que circula legalmente

en su pais de domicilio, esta operando en Eurodivisas,
Reswmiendo: Los pasivos de un Eurobanco son basicamente:

Eurodivisas: - Depésitos a plazo
- Certificado de depdsito
- Instrumentos de inversion con tasa

varjable (Floating rate notes)
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Como todos los bancos del mundo, los Eurobancos captan recursos financieros
para poder conceder créditos. Hemos visto el pasivo tipico de un Eurobanco (que es

precisamente la Eurodivisa).

Los activos de la Eurobanca:

Estan constituidos basicamente por lo que se denomina los Eurocréditos. Existen
créditos a otros bancos y el mercado de estos créditos se denomina Mercado
Interbancario. Un segundo rubro de gran importancia es el de préstamos a compaiiias y
gobiernos; los créditos de esta naturaleza normalmente a mayor plazo que los
interbancarios y supone una mayor posibilidad de incumplimiento por parte del

acreditado.

Resumiendo los activos de un Eurobanco son;

Eurocréditos: -Préstamos a otros bancos

-Préstamos a compaiifas y gobierno

Como en todo mercado, en el caso de Eurocréditos existe una oferta de fondos

prestables (las Eurodivisas) y una demanda (Préstamos a otro bancos y a compatiias y‘

gobiernos). Si existe oferta y demanda existird un precio que es, precisamente, una tasa de
interés. Para fijar la tasa de interés de un crédito en particular se toma una tasa de
referencia. Asi se utilizan tasas como LIBOR, LUXIBOR, KIBOR ; todas ellas son tasa
interbancarias ofrecidas en este caso en Londres (Libor), Luxemburgo (Luxibor), y
Kuwait (Kibor).(36)

(36) Cfr. curso de Fiananzas Internacionalgs, Banca Serfiin, México D. F., 1992,
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2.3.1.3. CREDITOS INTERNACIONALES

En esta seccion hablaremos de los Sindicatos Bancarios, asi como los costos y riesgos de

los Eurocréditos, el Mercado Secundario, y el Mercado Interbanacario.

Los Sindicatos Bancarios: Es un grupo de bancos que actlia conjuntamente para

otorgar un crédito o para realizar la colocacion de deuda en un mercado financiero.

En un Sindicato Bancario intervienen diversos participantes:

- Banco administracion lider (Lead Manager bank)

- Bancos participantes (Participating banks)
- Bancos administracion (Managing banks)
- Banco agente (Agent Bank)

La funcion del banco lider es negociar los elementos bisicos del crédito, tales como
organizar (en primera instancia) un pequefio grupo de bancos administradores que puedan
proveer la mayor parte del crédito solicitado. De acuerdo a la deseabilidad del
otorgamiento del crédito, el banco lider negociara con el acreditado el monto del crédito,
la tasa de interés y las comisiones y plazo del mismo, asi como otros detalles. Una vez
llevada a cabo esta primer etapa de negociacion el banco lider prepara un memorandum
donde detalla al acreditado los términos del crédito otorgado. El prospecto de colocacion

es enviado por télex a un sin nimero de bancos acreditantes potenciales.
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El crédito pudo haber sido contratado sobre el acuerdo de colocacidn en firme (fully
underwritten), o bien , bajo la obligacién de los bancos administradores de realizar su
mejor esfuerzo en la obtencion de los fondos. En el primer caso (en firme), la obtencidn
de los fondos para el acreditado queda garantizada. En el segundo caso, puede suceder
que sea necesario reducir el monto del crédito hasta el monto disponible efectivamente

(37.

Todo Crédito tiene riesgo y costos consecuentes; el caso de Los Eurocréditos no es la
excepcién.Ademds de la obligacién de pagar el principal de un crédito, el acreditado tiene

la obligacién de pagar dos tipos de costos:

-Costos periodicos

-Costos iniciales
L.os costos periddicos se dividen en:
- Tasa de referencia (ejemplo Libor)
- Sobretasa (margin)
- Comisién por compromiso (Commitment fee)
- Comision de Agente (Agent fee)
Esto es al pactar un crédito se fija una tasa de referencia digamos Libor, mds una
sobretasa 1% anual por ¢jemplo; adicionalmente se pagaréa periédicamente una comision

por compromiso, que varia entre 0.25y 0.75 por ciento anual sobre la porcion no usada

(37) Thomas Mayer, op. Cit., p. 303
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del crédito contratédo. Finalmente existird una pequefia comision de agente, que se paga

al banco agente para compensar sus servicios,
En cuanto a los costos iniciales se dividen en:

- Comisién por administracién (Management fee)

- Comisién por participacion

El monto total de los costos iniciales es de 5.0 a2.5 por ciento anual del monto total
del crédito. El banco lider obtiene un principium o mayor participacidn sobre los costos
iniciales, y la comisién por administracion se reparte entre los bancos administradores,

mientras que la comisién por participacion entre los bancos participantes,

La sobretasa que se paga por un crédito estd en funcion directa de los riesgos
asociados a la recuperacion del mismo. El riesgo existe aun cuando los acreditados sean
gobiernos soberanos. No solo existen riesgos a consecuencia de la conducta financiera del
acreditado, sino también riegos derivados de la evolucién de la tasa de interés y de la

conducta fiscal de los gobiernos.

Adicionalmente, los contratos de Eurocréditos contienen clausulas acerca de los

tribunales o instancias de arbitraje a los que se recurrird en caso de pleito legal respecto al

crédito,

En cuanto a los Mercados Secundarios de los Eurocréditos es aquél que se desarrolla
después de realizar una colocacion de titulos de deuda. Desde hace algunos afios los
Eurocréditos han gozado de mercado secundario; es decir que los hancos acreditantes

pueden colocar entre otros bancos los adeudos que forman su cartera de Eurocréditos.
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Este tipo de mercado permite que se compartan riesgos, asi como conocer el estado de las

finanzas de los Eurobancos. Existen varias maneras de negociar un Eurocrédito,

- Novacion (novation)

- Cesion (assignment)

- Cesion parcial (subparticipation or partial assignment)
- Swaps (intercambios)

- Venta de activos contra efectivo (Asset sales for cash)

La novacion (novation) consiste en que los Eurobancos que originalmente concedié
el crédito, se descarga de toda obligacion al respecto y ésta es adquirida por otro
Eurobanco que se hace acreedor a todos los derechos correspondientes, Esta operacion se

realiza con el consentimiento del deudor.

L.a Cesion (assignment) es la transferencia a otro banco del derecho a recibir el
principal y los intereses de parte del deudor. El banco que adquiere el crédito es acreedor
del acreditado, pero no tiene derecho a demandar judicialmente al acreditado a nombre
propio.Por lo tanto, el banco vendedor del crédito mantiene obligacion después de la

cesion.

De acuerdo a lo anterior, una Cesion parcial (Partial assignment) o subparticipacion
tnvolucra el derecho de recibir el principal e interéses del crédito , pero la relacion deudor
y acreedor continuard siendo la misma que antes de la Cesion parcial. Esta operacion
supone un diferencial a favor del banco vendedor. El banco que compra la

subparticipacion obtiene los interéses y el principal del banco, no del deudor,

8s



Los Swaps: Tienen numerosas interpretaciones, en un sentido més amplié swaps
quiere decir intercambio, trueque. En el mercado secundario de Eurocréditos existen dos

clases de SWAPS.

- Swaps de activo

- Swap de deuda
Dentro de los swaps de activo encontramos dos tipos:

- El de intercambio de deuda por deuda

- El de deuda por activos reales

Para el primer caso, es el intercambio que se da enire los bancos de deuda de un tercer
pais, esto es, supongamos que el banco "A" tiene como activo deuda de Polonia y el
banco "B" tiene como activo deuda de México. En 1984 la deuda polaca valia un 33%
menos que la mexicana. El banco "A" tiene demasiado deuda polaca en opinion de sus
directores; para reducir su riesgo, la intercambia al banco "B", quien también necesita
reducir su riesgo por tener demasiada deuda mexicana. De acuerdo a lo anterior, los
bancos realizan un swap de 100 millones de délares de deuda polaca, por 75 millones de
délares de deuda mexicana. Si hubiera habido alguna diferencia se habria cubierto en

efectivo.

Respecto a los Swaps de deuda por activos reales, la idea bésica es convertir en socios
a quienes son acreedores. Un caso es el de aquellas empresas endeudadas con un
Eurobanco y que, después de negociaciones acuerdan que un dolar de deuda se convierte
en, digamos 80 centavos de capital. Otro caso es el de la compra con descuento de deuda

de un pais para su venta al gobierno de ese pais, a un valor mayor pero en la moneda del
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deudor. Para la nacién con deuda externa la operacion tiene ventajas (reducir deuda

externa), pero también desventaja porque puede traer problemas inflacionarios.

En resumen podemos decir que el mercado secundario de los eurocréditos es un
mercado de los activos de los Eurobancos,que tiene lugar después de la concesion del
crédito. También existe un mercado de los pasivos de los Eurobancos; esto es un mercado

de los depositos que se reciben ; un mercado de Eurodivisas.

El mercado interbancario de Eurodivisas consiste en las negociaciones de depésito
llevados a cabo en Eurobancos, las negociaciones entre los bancos se lleva a cabo en
cantidades superiores al millon de dolares y son pactadas por teléfono, ya sea por medio
del personal del Eurobanco o a través de corredores. Las cotizaciones se establecen
mediante posturas que implican un diferencial (spred) entre la tasa que el operador
(trader) estd dispuesto a pagar (bid rate) por deposito y la tasa que cargara (offer rate) por

créditos.

Un punto importante es que a los Eurobancos entregan y reciben en cualquier
operacion, son depdsitos a la vista en bancos norteamericanos establecidos en Estados
Unidos, si se trata de Eurodoélares o bien en bancos holandeses ubicados en Holanda, si se

trata de Euroflorines, incluso, los eurocreditos se hacen de la misma manera.
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2.3.1.4. MERCADOS INTERNACIONALES DE BONOS

Es importante mencionar primero que un bono, es un instrumento financiero que permite
a una empresa , o gobierno o instituciones internacionales, obtener en préstamo fondos
para llevar a cabo sus actividades. No es correcto hablar del Mercado internacional de
Bonos, ya que en realidad las negociaciones en éste terreno se llevan a cabo en un
conjunto de mercados individuales, que tienen mayor relacion con los mercados
financieros internos de cada pais, en que se llevan a cabo negociaciones internacionales

¢en bonos.

Las plazas tipicas en donde se llevan a cabo las negociaciones en bonos

internacionales son: Zurich, Nueva York, Londres, Frankfurt, Amsterdam y Tokio.

Los mercados internacionales de bonos se dividen en dos grandes grupos:

- Bonos Extranjeros (Foreing bonds)

- Eurobonos (Eurobonds)

Los Foreing Bonds, son aquellos que siendo emitidos en la moneda nacional del

centro tinanciero de colocacion, tienen como objeto financiar a un extranjero.

Los Eurobonos, difieren de los Foreing Bond, porque normalmente son emitidos
simultineamente en varias plazas financieras y, por lo general, carecen de requisitos
legales, en materia en el momento de su emision, monto de divisa, registro ante
autoridades bursatiles, Sin embargo, Alemania y Francia regulan el momento de emision

y el monto de la misma si ésta denominada en sus monedas.




La mayoria de los Eurobonos se emiten al portador, el interés que pagan esta libre de

impuestos. Lo Eurobonos difieren de los Eurocréditos porque el acreedor no se inmiscuye

en forma alguna en los asuntos financicros del deudor. Esto provoca que los Eurobonos

s6lo sean emitidos por deudores de bajo riesgo.(38)

" (38) Crf. Curso de actualizacion de Finanzas Internacionales, prof. Armando Barragan F., Facultad de
Ciencias Politicas y Sociales, UNAM, septiembre 1994,
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2.4. FUENTES Y AGENTES DE FINANCIAMIENTO.

Las fuentes de financiamiento  pueden ser internas o externas. Respecto al
financiamiento interno, es aquel que se realiza invirtiendo parte de los beneficios de la
empresa, es decir lo que normalmente se conoce como autofinanciamiento, no solo de una
empresa, sino del Estado. Asi tenemos que el financiamiento externo proviene de los

créditos bancarios o de emision de valores como las acciones y obligaciones.

En el presente apartado tinicamente citaremos como fuente de financiamiento al
banco, entendiéndose como financiamiento privado que puede ser interno o externo, €l
que se realiza por medio de créditos bancarios y emision de valores,. que pueden ser

acciones u obligaciones.

El papel que juega el banco como proveedor de financiamiento y otros servicios,
debe ser visto en el contexto de la creciente importancia del financiamiento internacional
dentro del desarrollo econdémico. El banco desempefia un papel creciente en los paises

subdesarrollados que requieren de reformas politicas,

[:l banco representa para los paises subdesarrollados el mejor canal de acceso a los
mercados mundiales de capitales. Esta funcion es de particular importancia para aquellos
paises que dependen en gran medida del capital comercial y que son mas vulnerables a las
lluctuaciones de la cconomia mundial. Los préstamos que realiza el banco son un
componente importante del equilibrio entre fuentes de recursos privados y oficiales, entre

vencimientos a corto plazo y entre las tasas de interés variable y fijas.
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Por otra parte, el banco tiene una larga trayectoria cn el dmbito de la colaboracién con

bancos comerciales y con agencias de crédito para la exportacién,

Diversos instrumentos de cofinanciamiento han sido desarrollados y continuaran
evolucionando para responder a la demanda creciente de recursos del banco y de otras

fuentes de financiamiento.

Finalmente, otro aspecto del papel del banco lo constituye la inversién extranjera
directa y su funcién dentro del flujo mundial de capitales. Gran parte de la labor del

RN

banco esta dirigida a los programas de ajuste estructural y de inversion privada.

El Sistema Financiero Internacional en todos los pafses se da por arreglos
institucionales, refiriendonos a éstos arreglos a las instituciones, mercados e instrumentos
que se utilizan para canalizar recursos y que pueden clasificarse en dos grandes
categorfas: El sector oficial, que se conforma por canales directos para el flujo de capital
como la ayuda bilateral y por diversos intermediarios como el Banco Mundial y otras
instituciones multilaterales; y el segundo serfa el sector privado, que cuenta con canales
directos tales como las inversiones extranjeras directas, intermediarios como los bancos
comerciales y los llamados bonos internacionales, Debido a la gran diversidad de
intermediarios y agentes financieros, ha crecido la variedad de instrumentos financieros.
Las mejoras en la eficiencia financiera pueden traducirse en mayores flujos de capital a

los paises subdesarrollados a menores costos
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2.5. FACTORES QUE CONTRIBUYERON AL DESQUEBRAJAMIENTO
DE LOS ACUERDOS DE BRETTON WOODS.

Para mediados de los afios cincuenta y con el resurgimiento de las economias europeas se
dio por lo tanto una eievaci(m de sus reservas internacionales , ocasionando un aumento
de la demanda de délares y se llegd a considerar que habia una escasez de dolares,
escasez que efectivamente sufrfan los paises europeos. Reconociendo la raiz del problema
para [958 se logro la total convertibilidad de las principales monedas europeas y, a la
mencionada escasez, sobrevino una especie de abundancia de reservas que comenzaron a
amenazar la paridad de 35 dolares por una onza de oro, y se inicié el proceso de

integracion de los mercados de capitales de Europa y Estados Unidos.

La influencia estadunidense sobre la economia mundial, en lo que se refiere a
inversiones, control de fuentes de materias primas y comercio internacional en los
primeros veinte afios de posguerra no tenia paralelos histéricos. Es también en este
periodo cuando Estados Unidos ejerce mayor control sobre las finanzas internacionales,
no solamente los bancos norteamericanos se expandieron por todo el mundo, sino que el
dolar se constituyo en la moneda mundial por excelencia, de modo que todos los paises

del mundo comenzaron a tener sus reservas internacionales en délares. Por lo que en esta

década cabe destacar que fueron los flujos de capital oficial los que contribuyeron al

crecimiento economico y a la expansion del comercio, mientras que al final
desempefiaron un papel relevante los flujos de capital privado entre las economias

desarrolladas (39).

(39) José Silva Michelena, Politicas y Bloques de Poder.Crisis en el Sistema Mundial, Ed. Siglo XXI.
México, 1985, p.65
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Durante la mayor parte de la década de los afios sesenta, la economfa mundial
registrd un periodo de progreso ininterrumpido. Se dio un crecimiento en los paises
desarrollados asi como un aumento en el comercio mundial, baja inflacién y bajas tasas
de interés. Los paises subdesarrollados se beneficiaron de estas condiciones
internacionales favorables, en donde su déficit en cuenta corriente fue financiado
primordialmente a través de flujos oficiales, inversion privada directa y créditos al

comercio.

En esta década cabe sefalar la propuesta en 1963, del Presidente John F. Kennedy
que propuso un Impuesto de Igualacién de Intereses (Interés Equalization Tax, IET por
sus siglas en inglés) sobre la compra de activos financieros extranjeros por parte de
estadunidenses, y desde 1964 sobre aquellos créditos que bancos estadunidenses
hubieran concedido a extranjeros. Adicionalmente en 1965 se instituyé el Programa
Voluntario de Restriccion Crediticia Externa de los Estados Unidos de América (U.S,
Voluntary Foreing Credit Restraint Program, por sus siglas FCRP); Para 1968 el
programa se hizo obligatorio. Este programa definié cuotas -cantidades médximas- que los
bancos de E.U.A. podian prestar a compailias miltinacionales que estaban abarcadas en

programas de inversion en otros paises.

Tanto ¢l IET como el FCRP promovieron la bisqueda de fuentes crediticias en
dolares fuera de los Estados Unidos, Adicionalmente, la llamada regulacién Q del Banco
de la Reserva Federal, ponia un tope a la tasa de interés que se podia pagar a depdsitos en
bancos estadounidenses. Con todo lo dicho, las bases del mercado del Eurodolar y de los
Eurobonos estaban creadas, habia incentivos para que banqueros con experiencia
internacional (los ingleses), localizados en un ambiente donde no hubiera restricciones
(Londres para efectos de Euroddlares) comenzaran a recibir depdsitos en dolares y

prestarlos a clientes avidos de ellos por las menores tasas disponibles.
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* Enla segundé mitad de los sesenta se resquebrajé el Acuerdo de Bretton Woods, los
Estados Unidos se embarcan en lo que se 1lamd la escalada de la guerra de Vietnam y su
oferta monetaria crecié a un ritmo nunca visto. Para 1973, el 12 de Febrero, E.UA,,
anuncia la devaluacién del délar. Con esto Europa, y el mundo en general inician la época

de los tipos de cambio flotante. Es por estas fechas que se desmantelan el FCRP y el IET.

Por otra parte cuando se funda la Comunidad Econdmica Europea en 1958, el
objetivo es esencialmente politico a través de la unificacion economica. Como paso a
esta, se plantea la unificacion monetaria, y asi, para 1972 se crea lo que se llamé la
Serpiente Europea, que es un acuerdo bajo el cual los paises signatarios se comprometen
a mantener sus monedas en paridades. Dentro del acuerdo para apoyar este sistema en
1979 se forma el Sistema Monetario Europeo, el objetivo es crear una zona de estabilidad
monetaria, para lo cual se llegd a definir una moneda, el ECU, que es un promedio de

divisas de los principales paises europeos.

Del otro lado del mundo, Japon que después de tener una economia en ruinas en
1945, ha dado pasos importantes para convertirse en un centro financiero de primer
orden. La Bolsa de Tokio es la mas importarite en cuanto al volumen de transacciones, y
el enorme superavit comercial de que disfruta Japon, lo han convertido en uno de los

principales prestamistas del mundo.
A la fecha, Londres, Nueva York y Tokio se han consolidado como los principales

centros financieros mundiales en materia de Mercados de Divisas, Comercio de Materia

Primas, Eurocréditos, Eurobonos y Mercados Accionarios.
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Si bien los afios sesenta se caracterizaron por una rapida expansion del producto y el
comercio mundial, se empezaban sin embargo, a vislumbrar ciertos problemas monetarios
internacionales. empez6 a observarse a finales de esa década en los paises europeos una
declinacion en la tasa de crecimiento econdmico, al tiempo que se elevaron las presiones
inflacionarias el tipo de cambio del dolar empez6 a debilitarse, de tal manera que para
1973 los Estados Unidos suspendieron la convertibilidad del délar en oro y devalué su
moneda. Para el aflo de 1973 se generalizaron los tipos de cambio flotantes y hubo un
aumento sustancial en el precio del petroleo por lo que se produjo un cambio dramitico

en las condiciones econdémicas mundiales.

Un fenémeno que ha acompaiiado a lo escrito anteriormente es lo que se ha dado en
llamar la crisis de la deuda. Desde principios de los sesenta, los paises subdesarrollados
han venido acumulando saldos importantes de deuda externa. Con el embargo petrolero
de 1973 y el aumento posterior del precio del crudo en 1973-1979, el Sistema Financiero
Mundial se vio en la necesidad de reciclar cantidades enormes de délares acumulados por
los paises exportadores de petroleo. Esto provocé que los bancos internacionales
promovieran la colocacion de créditos en paises que los necesitaban en abundancia. A la
concesion de créditos abundantes a los paises subdesarrollados, siguio una politica de
gasto publico excesivo en dichos paises. El exceso de demanda interna provocd que se
consumieran en el interior del pais los bienes que podian ser exportados; de esto se derivo
que los paises endeudados no pudieran conseguir divisas para pagar sus compromisos y
con eHo nacio la Crisis de la Deuda. Por lo que, el aumento de los precios del petréleo
enfrentd al sistema financiero internacional con un cambio sustancial en los
desequilibrios en cuenta corriente del mundo. Debido a que los paises desarrollados

registraron un déficit.
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Nuevamente de 1979 a 1983 se sufrieron las consecuencias de una nueva serie de
condiciones adversas. Los precios del petroleo volvieron a incrementarse de 1979 a 1980,
las tasas reales de interés aumentaron a niveles sin precedente, y los paises desarrollados

registraron una recesion prolongada de 1981 a 1983,

En 1981, el déficit en cuenta corriente de los paises en desarrollo fue muy
significativo, el financiamiento de este déficit se obtuvo sin dificultad hasta 1982, aflo en
que los problemas de endeudamiento de México causaron una repentina reduccion en los

préstamos comerciales.

Por lo que desde la ruptura del sistema de paridades fijas de Bretton Woods, la
aparicion de este mercado financiero mundial ha coincidido con fluctuaciones
pronunciadas de los tipos de cambio, enormes déficit de los presupuestos nacionales,
desequilibrio de las balanzas comerciales y de pagos en cuenta corriente y convulsiones

de los mercados de valores,

La absorcion que Estados Unidos hace de la mayor parte del ahorro internacional y
las elevadas tasas de interés se¢ han sumado a los problemas de los paises. menos
adelantados. La corriente de fondos a los paises en desarrollo ha disminuido en un grado
considerable, precisamente cuando ellos estan soportando una pesada carga por el

servicio de la deuda.

Los problemas econdmicos y la incertidumbre financiera que reina en el mundo se
deben como ya lo seflalamos a una secuencia de hechos. Uno de ellos fue el efecto
inflacionario del financiamiento de la guerra de Vietnam y el caricter ambicioso de los
programas de gastos internos de Estados Unidos, que socavaron el valor del ddlar,

haciéndole perder su estabilidad y su capacidad de sustentar el sistema monetario
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internacional. Al perder vigencia los acuerdos de Bretton Woods y llegar a su fin el
régimen de tipos de cambio, desaparecieron las normas que obligaban a los paises a

efectuar ajustes para contrarrestar los desequilibrios de sus balanzas de pagos.

Las instituciones financieras internacionales ahora superan con creces los flujos
comerciales internacionales y dominan los mercados de divisas. Debido a la gran
inestabilidad de los tipos de cambio, estos mercados financieros ampliados podrian alterar
las corrientes financieras en cualquier momento, lo que posiblemente provocaria fuertes
tensiones e incluso desorganizaria el sistema financiero mundial. El derrumbe del

mercado de valores en 1987 puso de manifiesto esos riesgos.

La reaccion inmediata que en todo el mundo tuvieron los acontecimientos ocurridos
en Wall Street en octubre de 1987 demostré con claridad plena que, aunque hay un sélo
mercado financiero mundial. el alcance de las reglamentaciones todavia esté circunscrito

en su mayor parte por las fronteras nacionales (40).

El capital internacional sufrio dos giros importantes en las Gltimas dos décadas
(1970-1980). La dramdtica elevacidon en el funcionamiento externo fue impulsada
basicamente por el incremento en los préstamos de la banca comercial. Aunque la
inversion extranjera directa siguid creciendo en términos nominales, su participacion en
funcionamiento externo total se redujo a casi menos de la mitad en 1970. Sin embargo, el
crecimiento de los préstamos internacionales durante los ultimos 15 afios, ocasiond un

aumento en la deuda externa, donde los cambios mas significativos en la estructura de la

(40) "Crecimiento econdémico y corrientes financieras internacionales", Comercio Exterior, Vol. 39,

No. 12, diciembre de 1989, p.1054
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deuda de los paises en desarrollo fueron el uso creciente de préstamos con tasas flotantes

y de financiamiento denominados en délares.

De inversion en capital accionario de deudas y de financiamiento oficial paso a
fuentes privadas. Las fuentes oficiales proporcionaron una parte importante de flujos de
capital externo canalizados hacia los paises en desarrollo en su conjunto. Sin embargo,

desde 1980, la ayuda oficial para el desarrollo ha disminuido.

La contraccion de los programas de inversion de paises en desarrollo a partir de esta
década ha ocasionado una reduccion de los desembolsos de los bancos multilaterales de
desarrollo. Durante estos afios, el peso del capital externo en las economias receptoras

aumento en forma considerable.

Mientras que en la década de 1970, los recursos provenientes de préstamos a
mediano y largo plazo funcionaron entre una cuarta parte de 1a inversién bruta intena de

los paises subdesarrollados.

Los organismos multilaterales, en particular el Fondo Monetario Internacional (FMI),
ha participado en el disefio de paquetes que incluyen reformas de politica,
restructuraciones y dinero fresco. Los bancos centrales también han tenido un papel

destacado.
A pesar de la situacion econdmica adversa de los tltimos aflos, algunos paises
subdesarrollados han reunido los requisitos necesarios para aumentar su acceso a los

mercados internacionales y evitar una crisis de endeudamiento, Estos paises han tenido

que expandir su sector comercial y diversificar sus exportaciones.
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Por 1o que, las politicas de los paises desarrollados y de los paises subdesarrollados

constituyen el aspecto medular de las experiencias histéricas y de las perspectivas futuras

de las finanzas intemacionales.
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3. EL SISTEMA FINANCIERO MEXICANO

Los sistemas financieros proveen servicios de pagos y permiten movilizar el ahorro y asignar
el crédito, ademéas de limitar, valorar e intercambiar los riegos resultantes de esas
actividades. Diversas instituciones como (Bancos, Cooperativas de Crédito, Compailias de
Seguros, Casas de Empeifio y Corredores de Bolsa) prestan estos servicios, que son usados en
diversas combinaciones por unidades familiares, empresas y gobierno, mediante el uso de

una serie de instrumentos (dinero, cheques, tarjetas de crédito, bonos y acciones).

Cabe destacar que lo que el Sistema Financiero aporta a la economia depende de la
cantidad y calidad de sus servicios. La eficiencia con que los proporciona, son la piedra
angular de la inversién y por consiguiente, del crecimiento. Cuando los recursos ahorrados
por un grupo se ponen a disposicion de otros grupos que los destinaran a usos mas
productivos se elevan los ingresos tanto el grupo que ahorra como del grupo prestatario, pero
si no hay un sistema financicro eficiente el otorgamiento de préstamos puede resultar costoso

y arriesgédo.

Por lo tanto, para que haya eficiencia se necesita equilibrio entre los recursos de
generacion interna, el ahorro y la inversion organizados centralmente y los mecanismos

financieros determinados por los mercados (41).

(41) Antonio Gémez Oliver. Desarrollo Financiero y Crecimiento Econdémico, Las experiencias de México y
otxos paises, latinoamericanos, FCE, México, 1982, p.85 -
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A medida que las economias crecen, hay que agregar otros servicios que sélo pueden
proporcionar entidades del sector estructurado, como los Bancos Comerciales, las
Instituciones de Inversion Colectiva y los Mercados de Capital, Como es sabido la funcién
del sistema financiero consiste en traspasar el ahorro de las unidades econdmicas que tienen
superavit a las que tienen deficit. En las etapas iniciales del desarrollo es posible que la Unica
fuente de financiamiento externo sea la constituida por parientes, amigos y prestamistas. A
medida que el sistema financiero crece, los bancos locales, luego las instituciones financieras
nacionales y finalmente los mercados de valores y los bancos extranjeros pasan a constituir

fuentes de fondos para los inversionistas.(42)

En relacion al Sistema Financiero en México, éste se encuentra estrechamente
relacionado a su desarrollo econémico y se refiere al conjunto de instituciones, instrumentos

y operaciones que llevan a acabo la funcion de intermediacion financiera.

Su naturaleza se encuentra conformada principalmente por las actividades de ahorro,
capiacion de recursos, inversiones, creacion de capital y financiamiento, provenientes y
orientados tauto al sector publico como al sector privado conjuntamente con la politica

monetaria economica y financiera del pais,

Actualmente el Sistema Financiero Mexicano estd constituido por entidades y
organismos interclacionados en cuanto a su especialidad o sector y a las actividades

fundamentales que desarrolian.(43)

(42) Cfr. curso de Sistema Financiero en México, Banca Serfin, México D.F. 1991,
(43) Idem.
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Es importante tener un panorama de cémo se ha desarrollado el sistema financiero
mexicano, por lo que analizaremos desde la época de Porfirio Diaz hasta principios de los

aflos noventa.

No hay que olvidar que los primeros antecedentes que se conocen acerca del Sistema
Financiero Mexicano se remontan al periodo Colonial. En la Nueva Espafia en sus origenes
la fuerza econémica y politica descansaba fundamentalmente en la Iglesia, ademas de que
existia otra gran fuente de financiamiento la cual estaba constituida por los comerciantes.
Con las Leyes Borbonicas se aplica la Real Cédula, creandose instituciones de Crédito para

substituir a la Iglesia, y restar importancia a los comerciantes.

La primera institucién de Crédito fue el Monte de Piedad de Animas, fundada en 1774,
No fue sino hasta 1784 que se cred el Banco del Avio de Minas, siendo el primer Banco
Refaccionario de América, y el primer antecesor del primer banco de México Independiente

(44).

El periodo que siguio a la lucha de Independencia fue dificil, asi en 1830 por iniciativa
de Lucas Alamdn, se establecid el Banco de Avio, mediante la Ley de Congreso, cesando sus

operaciones en 1842.

En el siglo XIX, los principales canales de financiamiento fue la usura y el crédito

prendario. Las instituciones con las que contaba el pais fueron:

(44) Eduardo Villegas H. y Rosa Marfa Ortega O. El Nuevo Sistema Financiero Mexicang, Ed. PAC,
México, 1992 p. 9
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- El Banco Nacional de Monte de Piedad. quien pertenecia al Gobierno y daba

crédito prendario.

- El Banco de Londres, México y Sudamérica, el cual erauna sucursal de un

Banco inglés.

En sus origenes, el Sistema Financiero Mexicano, estuvo marcado por la presencia de

bancos extranjeros, de procedencia francesa, inglesa y posteriormente estadunidense.

La insuficiencia de instituciones crediticias aunadas con la libre acufiacién monetaria,
hizo que se dieran grandes irregularidades en el 4mbito monetario, ello se manifest6 en una
permanente inestabilidad del patrén monetario nacional, originando la imposibilidad del

surgimiento de nuevos activos monetarios.

Con el porfiriato se¢ inicia la historia de la actividad bancaria en México. Comienza
también la moneda fiduciaria como base esencial de nuevos flujos financieros en la

economia mexicana.
Es importante destacar los factores que contribuyeron a su desarrollo. Se observa una
expansion de la economia mexicana ddndose una acumulacion de capital; rompiéndose con

la vigja estructura comunal, asi como un crecimiento del comercio exterior; apertura de los

terrocarriles y el establecimiento de las primeras fabricas.
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Lo anterior hizo necesario la necesidad de los bancos ya que se generaron los recursos
para crearlos. Aunado a la expansién del imperialismo en el nivel internacional, debido a
que proporcion6 importantes flujos a través de empréstitos e inversion directa por parte de

las principales potencias.

Después de varios aflos de inestabilidad politica, se da la integracion"de un Estado
Nacional, el cual se caracterizé por su corte liberal con base en ell que se promovio la
expansion capitalista de la economia mexicana, al observarse una intensa y efectiva
participacién del Estado en la promocion de la acumulacion de capital. Con ello el Estado
fomenté el surgimiento y la expansion de un instrumento de consolidacion del capitalismo

mexicano, la Banca.

En el proceso de constitucion del Sistema bancario, los créditos aparecieron regularmente
organizados a través de pricticas estables y de instituciones especializadas. Durante éste
periodo la expansion de la actividad bancaria se hizo sin sujetarse a ninguna legislacion

especializada en la materia,
LLos servicios que ofrecian eran el de ser bancos de emisién destacando principalmente:

- El Banco Nacional de México

- El Banco de Londres, México y Sudamérica

El papel que desempeiiaron fue el ser agentes financieros gubernamentales, socios de los

sindicatos bancarios que abastecieron de recursos al gobierno mexicano.

Posteriormente se desarrollaron otro tipo de servicios como fueron los depésitos a la

vista, asi como el surgimiento de los bancos hipotecario y refaccionarios. Se di6 también el
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uso de un nuevo instrumento el cual fue el cheque con el que se da un aumento de la
intermediacion bancaria. Todo ello permitié un ampliacion en los recursos bancarios que
facilitaron una mayor operatividad comercial de la economia. Con la Ley de Instituciones
Bancarias de 1897, se fijaron las nuevas condiciones para ceder ¢l manejo a los bancos de
emisién de moneda fiduciaria. Se constituyd una practica al servicio del capital privado
sentdndose las bases para un funcionamiento inestable del patrén monetario nacional.
Cualquier banco que se estableciera en México podia tener la concesién de ser un banco de

emision.

El desarrollo economico del pais exigia medios de cambio mas abundantes y de
circulacion mas rdpida y expedita que las monedas metalicas, esto motivo el incremento de
los billetes. Para finales del Porfiriato, la emision de billetes perdi6é importancia en favor de

los depéositos a la vista.

El prolongado periodo de gestacion bancaria se caracterizé por una gran heterogeneidad
en los términos y condiciones bajo los que se instalaron las diversas instituciones bancarias,
ya que como se sefialo anteriormente su prctica no se sujeto a ninguna legislacion

especializada en la materia (45).
Con Ja Ley General de Instituciones de Crédito de la Repuiblica Mexicana, promulgada

en 1897, se pretendio el establecimiento de un sistema de banca especializada acorde con las

necesidades de financiamiento del desarrollo econémico del pais.

(45) José Manuel Quijano, México: Estado y Banca Privada, Ensayos, Coleccién Economia, CIDE México,
1979 p.61
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Esta ley regulé el funcionamiento de tres tipos especificos de bancos: los de emision,

los refaccionarios y los hipotecarios.

De 1887 a 1907, se alcanzé la expansion de la actividad bancaria, pero sin lograr su

diversificacion,

Los bancos hipotecarios y refaccionarios concentraron su actividad en las plazas
comerciales mas importantes del pais y atendieron preferentemente las necesidades
crediticias de la gran hacienda latifundista. Ello explica el porque los pequefios y medianos
agricultores se vieron en la necesidad de recurrir a la banca comercial para la obtencion de

préstamos.

En 1908 se llevarén a cabo reformas bancarias al observarse que la mayor partc de los
bancos de emision exceptuando el Nacional y el de Londres , México y Sudamérica, estaban
funcionando sobre bases inestables, su capital en muchos casos era ficticio y sus inversiones
y préstamos carccian de garantias y liquidez. Se prohibio a los bancos de emisién realizar
operaciones no vinculadas con las de deposito y de descuento comercial. Se suspendio el
otorgamiento de nuevas concesiones para el funcionamiento de bancos nacionales y para el
establecimiento de nuevas sucursales en el pais. Sin embargo, dicha reforma fue vpoco

efectiva y se registro una contraccion crediticia,

Hasta 1905 el manejo y control de la politica monetaria estuvo practicamente fuera de
Ias manos del gobierno, ya que la libertad de acuilacién monetaria y la libertad de billetes,
concedidos por las autoridades, trasladaron el control de mando sobre el medio de

circulacién a los bancos de emision y casas de moneda.
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i De 1897 a 1907 se observa un acelerado crecimiento de los bancos regionales en su

| gran mayoria bancos de emision de capital nacional cuyos créditos que otorgaban eran de
- largo plazo.

j
%
%‘ En la economia Porfirista, el crédito se canalizo de la siguiente manera:
]
i

- ¢l de la banca regional de capital mayoritariamente nacional se canalizo al

]
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financiamiento de la agricultura latifundista,

- de la banca extranjera que canalizo recursos a la industria y el comercio,

- En el caso del Banco Nacional de México al Gobierno Federal.

v Para finales del Porfiriato, el Banco Nacional de México y el Banco de Londres México
v Sudamérica mantuvieron ¢l manejo de la mitad del activo bancario la mayor parte de los

préstamos comerciales y en menor medida a préstamos hipotecarios.

Durante ¢l gobierno de Porfirio Diaz, la Banca se vinculo al sector agrominero

exportador y cumplio ciertas funciones claves para el Gobierno Porfirista (fue principal j

emisor e intermediario en empréstitos)

Posteriormente a la revolucion y con la crisis de 1929, el Sistema Financiero Mexicano

sufrio cambios entre los que destacan:

- la pérdida de importancia de la banca extranjera,
[N

107




o5
~N

- a transformacion de los antiguos bancos, que habian estado ligados a los intereses

agrarios del Porliriato,

- las instituciones vinculadas a la propiedad urbana y a la expansion industrial de las

décadas siguientes.

El sistema tinanciero quedd en manos fundamentalmente de la burguesia local y del

{:stado.

En los aflos treinta comienza a impulsarse el surguimiento de las Instituciones
Nacionales de Crédito. El Estado asume plenamente la gestion monetaria nacional

convirtiéndose en el {inico emisor.

Con la Ley de 1941 se define que el sistema bancario se organiza con instituciones
especializadas, bajo la division de un mercado de dinero y uno de capitales, donde las

instituciones quedan, segiin su especializacion, ligadas a uno u otro.

Después de la Segunda Guerra Mundial, se observa un crecimiento en el sistema
financiero sin embargo, sus limites estdn fijados por la estructura industrial del paIS‘con una
significativa expansion de los bienes de consumo y un escaso desarrollo del sector de bienes
de capital. Por lo que, una parte importante del financiamiento sobfe todo ligado a los

equipos y bienes de capital proveian del extranjero,

Para muchos economistas y académicos interesados en el desarrollo econémico, el

sistema financiero mexicano después de los aflos cuarenta contribuyé de manera importante
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al periodo de erecimiento econdmico y estabilidad del pais durante los afios sesenta (46).

Es hasta la década de los afos setenta. cuando se moditica el concepto de Banca

Especializada con base en dos disposiciones:

Grupos Financiero Integrados: que son agrupaciones de instituciones de crédito, entre
los que existen nexos patrimoniales de importancia, se obligan a seguir una politica

tinanciera coordinada.

Banca Multiple (1974) se abandona el concepto de banca especializada, con el
propésito de evolucionar hacia instituciones que operan todo lipd de instrumentos para
allegarse recursos ¢n plazos y en mercados diferentes y que ofrezca a sus clientes servicios
financieros integrados. (Los principales intermediarios que conforman a los grupos
financieros son: Los Bancos, Casas de Bolsa y Sociedades de Inversion, Instituciones de
Seguros v Fianzas. Organizaciones y Actividades Auxiliares de Crédito, Almacenes

Generales de Deposito. Arrendadoras Financieras, Empresas de Factorajes y Casas de

Cambio)

Se da la evolucion de la banca especializada hacia la confirmacién de la banca
multiple. que permite dentro de cada grupo bancario una mayor coordinacion de sus politicas
v operaciones v mejores condiciones de eficiencia que permita la posibilidad de que surgan
nuevas instituciones bancarias maltiples, mediante fusiones de instituciones pequeiias, lo que

mejorard su situacién competitiva frente a los grupos grandes.

(46) Documento No.!, Estructura Financiera y Experiencia Cambiaria, México 19541977, por G. Ortizy L.
Solis. Banco de México ,Subdireccién de Investigacion Econdmica, Marzo 1984 p.17
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En la década de los afios setenta, los paises de economias capitalistas desarrollados y los
principales paises de América Latina iniciaron una profunda reorganizacién de su estructura
bancaria, ello ha cristalizado en lo que s¢ ha dado en llamar banca miltiple. Lo anterior
obedece a una crisis en la mayoria de los paises capitalistas desarrollados dando una

disminucion de la tasa de inversion.

Hubo oscilaciones importantes a nivel mundial, en los precios relativos como el caso
del petrdleo. En dicha década la inversion perdi6 dinamismo en todos los paises
desarrollados, Lo anterior produjo cambios importantes en la estructura industrial,
enfrentaron una gran incertidumbre que se caracterizd por una especulacion en las tasas de

interés y en los tipos de cambio, que generaron enormes perdidas o cuantiosas ganancias.

Después de operar con tipos de cambio fijos y relativamente estables en 1973 se iniciala
fluctuacion y las empresas que operaban en mds de un pais y que debian de utilizar
diferentes monedas sc enfrentaron a grandes problemas con el tipo de cambio flotante. Ello
hizo que las empresas crearan departamentos que planificaran no solo su expansion
productiva y de mercado si no también su expansion financiera; para evitar un desastre era
necesario disponer de informacion especializada en varios mercados a la vez y contar con la
posibilidad de traslados inmediatos de grandes recursos, y el funcionamiento de los
principales centros financieros internacionales. Esta situacion llevé a las empresas a contar
con su propio departamento financiero o aproximarse a las instituciones bancarias y buscar
su asesoria y apoyo. Aunado todo ello a la inestabilidad que comenzé a predominar en los
mercados financieros en cuanto a las condiciones de los financiamientos tanto por tasas
flotantes como por aumento en las mismas. Ello obligo aun mas a reforzar dicha vinculacién
con los bancos. Para asegurar tasas fijas los bancos se involucraron en los proyectos que

financiaban.
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Dando paso a la banca miltiple, que es una estrecha vinculacion entre el capital
bancario y el capital industrial, la misma institucion presta miltiples servicios a las empresas
con las que se vincula e incluso promueve. Muchas empresas dificilmente hubieran
sobrevivido sin el respaldo de las instituciones bancarias. Las empresas industriales se
hicieron mis dependientes del financiamiento bancario, por lo que una nueva organizacion
bancaria que permitia a la misma institucion desarrollar actividades en todos los negocios
financieros, se hizo entonces necesaria la banca multiple que cumpli6 con este objetivo. Se
dio la evolucion de la banca hacia la confirmacion de la banca miltiple, que permitia dentro
de cada grupo bancario una mayor coordinacion de sus politicas y operaciones y mejores
condiciones de eficiencia con ello la posibilidad de que surgan nuevas instituciones bancarias

miltiples, mediante fusiones de instituciones pequefias, lo que mejorara su

situacion competitiva trente a los grupos grandes. Es importante sefalar que la primer
institucion organizada en lo que conocemos como banca multiple surge en Francia y

Alemania (47).

Hasta 1970, la disponibilidad de recursos.financieros internos fue el factor que permitié
¢l dinanismo. De 1970 a 1981 el sistema financiero nacional logro establecerse firmemente
debide a la confianza en el desarrolio del pais. El ahorro interno cr.ecié y en 1970 el sistema
financiero intermediaba el 35% del PIB. Sin embargo, a partir de ese aflo se indujeron
cambios en la estrategia del desarrollo nacional, que implicaron modificaciones sustanciales

en el papel que habia venido realizando el sistema financiero

(47) Op,. Cit., José Manuel Quijano, p. 14
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La intencién de acelerar el ritmo de crecimiento llevé a las autoridades a aumentar la
participacién del sector publico en la economia durante la década de los afios setenta, lo que
propicié que el déficit pablico total, que hasta antes de 1970 se habia mantenido alrededor

del 3% del PIB, se incrementara hasta cifras cercanas al 10%.

Por lo anterior, al inicio de los aflos ochenta el sistema financiero tuvo que destinar més
recursos al sector publico con la consecuente menor disponibilidad para el sector privado.
Los desequilibrios econémicos resultantes que se generaron en ese periodo, dificultaron
adicionalmente la labor de los agentes financieros y hacia finales de esa década, el sistema
intermediaba menos del 30% del PIB. Con menos recursos internos y un requerimiento cada
vez mayor del sector publico, hubo que recurrir a la contratacion de deuda externa para

complementar los esfuerzos de financiamiento que demandaba el pais.

Tanto el gobierno como ¢l sector privado optaron por la deuda y por ello, el sistema
financiero adquirié una orientacion que no favoreci6 la capitalizacién como elemento central

en la obtencion de recursos.

Durante el ¢l periodo de 1982-1988, el cambio estructural senté las bases para una

nueva forma de operar en la economia y el sistema financiero.

Ahora bien, en cuanto a los bancos, para poder cumplir esta funcién debe buscar una
estructura juridica como empresa financiera, que le habilite para oftecer todos los servicios

financieros.
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Por lo que desaparece la division tradicional entre banca comercial y de inversién un
banco comercial se limita a conceder préstamos a una empresa y un banco de inversion es

aquel que suscribe y/o adquiere acciones de una empresa.

Es importante sefialar que abundan los estudios acerca de como se diversifican las
empresas productivas, sin embargo hay pocos estudios acerca de cémo se diversifican los
bancos, cumple funciones de crédito para inversion, concede crédito para infraestructura y
maneja el mercado de valores, actividades éstas poco difundidas a la mayoria de la

poblacion.

En la actualidad la banca universal predomina, en el camino que se ha recorrido es la
fusion entre los bancos comerciales y los bancos de inversion, lo que implica que una sola

institucion pueda a la vez operar con acciones y prestar dinero a la misma empresa (48).

(48) Idem, p. 60

113




3.1. CARACTERISTICAS DEL SISTEMA FINANCIERO MEXICANO

Como se seflalo anteriormente, el sistema sinanciero Mexicano comprende todas las
instituciones financieras de México; éstas se dividen de acuerdo a sus operaciones

especializadas, de la siguiente forma:
1. Instituciones de Crédito:

Las instituciones de crédito actiian como intermediarios entre las personas que, en
forma permanente y ocasional, tienen capitales ociosos y aquellas que lo solicitan para
canalizarlo hacia fines productivos.

2. Organizaciones y Actividades Auxiliares de Crédito:

Estas organizaciones, como su nombre lo indica, auxilian el cometido asignado a las
instituciones de crédito, para complementar algunas de las operaciones que ofrecen las
ultimas.

3. Instituciones de Seguros y Fianzas;
La funcién especifica de estas instituciones es proteger los bienes muebles e inmuebles,

tanto de personas fisicas y morales, asegurando el bienestar econdmico de los beneficios

mediante la emision del contrato de seguros respectivos.
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4. Organismos Bursatiles

La funcion principal de estas instituciones es regular la oferta ptiblica de valores y las

actividades intermediarias de compra y venta de los valores en el mercado.
| De lo anterior desprendemos su divisién en dos grandes subsistemas:
a) Bancario

b) No bancario

El bancario esta constituido por las Sociedades Nacionales de Crédito con las funciones

de: ahorro, depdsito, crédito y fideicomiso.

No bancario, abarca a todas las instituciones del mercado de valores, aseguradoras,
afianzadoras, almacenadoras, arrendadoras, casas de cambio, empresas de factoraje,
sociedades de inversion. Esto es, el sistema bursdtil y el de instituciones auxiliares de

crédito.
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Presentando de acuerdo a lo anterior la siguiente configuracién:

Ahorro _____ Sistema Financiero Inversion .

Intermediarios Financeros

Bancos y Casas de Bolsa

Autoridades

Entidades de Apoyo

Oferentes y Demandantes

Dentro de los Intermediarios Financieros se enmarca: (49)

a) Ef Mercado de Valores

b) L.a Banca

(49) Yalores Finamex, El reto de los 90°s, preparado por Aliber J. Garcfa, México D. F., agosto 1990, p.17
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Presentando la siguiente configuracion: (50)

Mercado de Valores

Secretaria de Hacienda y Crédito Piblico |

]

(50) Ibid. p. 16

|
{ |
Comision Comisién
Nacional de Nacional
Seguros y de Valores
Fianzas
Instituciones de Instituciones
Seguros y Bursatiles
Fianzas
Aseguradoras Bolsa Mexicana
Casas de Bolsa
Aflanzadoras Socied'ades de
Inversion
Organismos de
Apoyo
Emisoras
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La Banca

Secretaria de Hacienda y Crédito Publico

Banco de México

Comisién Nacional Bancaria

Instituciones de Crédito

—— Banca Multiple

'— Banca de Desarrollo

De la estructura anterior se desprende claramente a los Organismos Reguladores y

Autoridades del Sistema Financiero, los cuales se encuentran representados por:

- La Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (S.H.C.P)

(51) Ibidem. p. 27

18 -

Organismos Auxiliares de Crédito

—— Almacenadoras

[~ Arrendadoras Financieras P
[~ Empresas de Factoraje

—— Uniones de Crédito

{

{
Sociedades de Ahorro y Préstamo k -

i’
Casas de Cambio i

(51 .




- La Comisién Nacional Bancaria y de Seguros (C.N.B.Y S.)
- Banco de México (Banxico)

- Bolsa Mexicana de Valores (B.M..V.)

Paralelamente y de manera complementaria se presentan como Entidades de Apoyo al
Sistema Financiero Mexicano y conformando simplemente el Mercado de Valores, las

siguientes entidades:
- El Instituto para el Depdsito de Valores (INDEVAL)
- La Academia de Derecho Bursatil
- El Instituto Mexicano del Mercado de Capitales (IMEC)
- La Asociacion Mexicana de Casas de Bolsa (AMCB)
- El Fondo de Contingencia en favor de [nversionistas del Mercado de Valores
Dentro del Sistema Financiero se ubica también como participante activo el sector
social constituido por:
- Empresas del Sector Pablico
- Entidades de Seguridad Social (IMSS, ISSSTE, ETC.)

- Companias de Seguros y de Fianzas

Estas transfieren y movilizan gran cantidad de recursos financieros.
Finalmente como elemento activo dentro de la configuracion del Sistema Financiero se
ubican los Oferentes y Demandantes de dinero, cuya integracion se puede esquematizar en la

siguiente forma:
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Oferentes y Demandantes de dinero:

Los Oferentes son inversionistas los cuales pueden ser:

- Persona fisica; Nacionales o Extranjeros

- Persona Moral: empresas privadas, instituciones y entidades

publicas, compafiias de seguros, sociedades nacionales de crédito (tesorerias)

Los Demandantes son solicitantes de recursos monetarios crédito o capital los cuales

pueden ser:

- Personas morales: empresas privadas, sociedades nacionales de crédito (mesas

de dinero, banca de inversion)

- Gobierno: Tesoreria de la Federacion

Lo siguiente, muestra en forma simple la manera en que se realizan las actividades de
intermediacion BURSATIL Y BANCARIA en términos de flujo de dinero (captacion y

aplicacion), de valores y operaciones (instrumentacién y negociacion), y de beneficios

(cotizacion),

Intermediacion Bursatil

|

| Casas de Bolsa I

Valores
- Pasivos de las emisoras

- Activos del publico
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Intermediacion bancaria L
. v
3 Captacion Interéses BANCO Encaje Legal Créditos b
? ¢
‘ -Depésitos a la vista - Prestamos .
-Depdsitos a plazos - Descuentos
-Titulos, valores bancarios - Apertura de Crédito
Pasivos Bancarios Activos Bancarios :
Beneficios = Tasa de Interés Activa ]

Tasa de Interés Pasiva

(52) 2

Las caracteristicas que definen al Sistema Financiero  Mexicano se pueden
conceptualizar en un conjunto de organizaciones que generan, recogen, administran,

asesoran y dirigen el ahorro y la inversion , constituye un gran mercado donde se ponen en

contacto oferentes y demandantes de recursos monetarios (53) representado de la siguiente

ranera:

(52) lbidem. p. 7
(53) Guia de Mercado de Valorgs. Publicacion de CBI. Ed. Jilguero, México, 1988
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SISTEMA FINANCIERO MEXICANO
[ Secretaria de Hacienda y Crédito Piblico}
.
Banco de México
Comision Comision Comision
Nacional Nacional Nacional
Bancaria de Seguros de Valores i
y Fianzas i
l '
Instituciones | Organizaciones Instituciones Institucioney i
de Crédito Auxiliares de de Seguros Bursatiles
Crédito y Fianzas
. Banca :
Hinle . , |_[Bolsa Mexicana B
Multiple jAlmacenadoms Aseguradoras de Valores -
ngzf?rglelo E\l‘nrf:l'fll‘zg;m Afianzadoras | [Casas de Bolsa
s
|_[Empresas de |_ISociedades de .
Factoraje nversion
0
_Uniones de | Organismos de b
Crédito Inversion ' b
_st?]%fr%ages de — Emisoras
réstamto
Casas de
Cambio
w (54)
£ ) _ 8
(54) Qp.Cit., Valores Finamex, p. 29 ‘
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3.2, CARACTERISTICAS DE LA BANCA MEXICANA

Para poder sefialar las caracteristicas de la Banca Mexicana es importante definir lo que es
un Banco, el cual es un intermediario indirecto que opera con mdrgen de intermediacion,

transforma recursos y el riesgo es asumido por el propio Banco.

De la Ley de Instituciones de Crédito un banco es una institucion autorizada para prestar
el servicio de banca de crédito. El servicio de banca de crédito consiste en captar recursos del
pliblico ahorrador para colocarlos ante el publico, quedando este intermediario obligado a

cubrir el principal y en su caso los accsesorios financieros de los recursos captados.

Un banco capta recursos a través de depdsitos, pagarés, etc., los transforma con la
discresionalidad que le caracteriza y otorga diferentes tipos de crédito. El capital social de
los bancos estd formado por acciones serie "A" en un 51%, acciones serie "B” hasta un 49%,
acciones serie "C" para extranjeros por un 30%, acciones serie "D" derechos corporativos

limitados hasta un 30%.

Dentro de las operaciones que realiza tenemos: recibir depositos bancarios de dinero,
aceptar préstamos y créditos, emitir bonos bancarios, emitir obligaciones subordinadas,
constituir depdsitos en bancos y entidades financieras del exterior, etectuar descuentos y
otorgar préstamos o créditos, expedir tarjetas de crédito, asumir obligaciones pbr cuenta de
terceros (aceptaciones, endoso o aval), operar con valores, promover la organizacion y
transtormacion de empresas y suscribir acciones, operar con documentos mercantiles por
cuenta propia. realizar operaciones con oro, plata y divisas, prestar servicios de caja de
seguridad, expedir cartas de crédito, practicar operaciones de fideicomiso, recibir depositos

en administracion o custodia, actuar como representante de tenedores de titulos de crédito,
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hacer servicio de caja y tesoreria, llevar la contabilidad y libros de actas y registros de
sociedades y empresas, desempeilar el cargo de albaceo, desempeﬁar la sindicatura o

liquidaciones judiciales o extrajudiciales, y practicar avaluos.

Es importante destacar el desarrollo que ha tenido la banca, el cual ha sido el de ser
Banca Especializada a lo que seria la Banca Multiple para desembocar en la Banca

Universal.

Cabe destacar que en el medio bancario, no existian instituciones que se dedicaran solo
a realizar operaciones de ahorro. Por lo general constituian un departamento autorizado, de
acuerdo al Articulo 2 de la Ley General de Instituciones de Crédito y Organizaciones
Auxiliares, esas actividades eran compatibles para el ejercicio simultdneo con cualquier otra

de las permitidas por la Ley.

La banca especializada se dividié en departamentos especificos los cuales fueron los

siguientes:

Banca de ahorro: recibia depésitos bancarios de dinero con interés, se podia disponer
parcialmente a la vista , pero habia un limite de retiro, el cual era cada treinta dias, pero se

tenia que avisar con 15 dias de anticipacion.

Banca Financiera: a las Sociedades financieras les correspondia atender en el medio
bancario créditos a largo plazo, para apoyar a empresas del articulo 26 de la Ley General de
Instituciones de Crédito y Organizaciones, donde establece que deben efectuarse las
operaciones necesarias para llevar a cabo los financiamientos a la produccion,. emite bonos,

depdsitos a plazo, intereses y prestamos a largo plazo.
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Banca Hipotecaria: (Art. 34) s6lo estaba autorizada para emitir bonos hipotecarios
para garantizar la emisién de cédulas representativas de hipotecas, asi como para negociar o
ceder dichas cédulas; para recibir depdsitos a plazo, para otorgar préstamos o créditos con
garantia, hacer avaluios, para adquirir inmuebles, para recibir préstamos de organizaciones
oficiales destinadas a fomentar la vivienda de interés social de acuerdo con las normas que
fije el Banco de México. Sus instrumentos de captacion similares con los de la banca

financiera.

Banca Fiduciaria: fueron pocas instituciones que realizaron operaciones fiduciarias,
porque formaron parte de una institucién que explotaba un ramo principal (la Ley permitia
el ejercicio simultdneo de esta actividad, con alguna otra de las permitidas) fueron multiples
y variadas las operaciones de acuerdo al Art. 44, destacando la celebracién de contratos de
fideicomiso en sus distintas modalidades, inversion, garantias y administracién; comisiones,

y la intervencion en la emision de toda clase de titulos.

Banca de Capitalizacion: fueron autorizados para contratar la formacion de capitales
pagaderos a fecha fija o eventual a cambio del pago de primas periddicas o unicas,

ofreciendo estos contratos al piblico mediante la emision de titulos.

Posteriormente se forman los Grupos Financiero Integrados: Los cuales son
agrupaciones de instituciones de crédito, entre los que existen nexos patrimoniales de

importancia, se obligan a seguir una politica financiera coordinada.

Los principales intermediarios financieros que conforman a los Grupos Financieros
son: Bancos, Casas de Bolsa, Sociedades de Inversion, Instituciones de Seguros y Fianzas,
Organizaciones y Actividades Auxiliares de Crédito (Almacenes Generales de Depésito,

Arrendadoras Financieras, Empresas de Factoraje y Casas de Cambio).
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No es sino hasta la conformacién de la Banca Multiple (1974) se abandona el concepto
de banca especializada, con el propdsito de evolucionar hacia instituciones que operan todo
tipo de instrumentos para allegarse recursos en plazos y en mercados diferentes, y que
ofrezca a sus clientes servicios financierso integrados (el decreto para la formacion de la

banca multiple se plblico en el Diario Oficial el 18 d¢ marzo de 1976) (55).

Ello originé que a lo largo de los ultimos afios las instituciones que conforman el actual
sistema bancario han experimentado profundos cambios y adecuaciones, tanto en su
estructura y en sus aspectos administrativos y de operacion, como en el marco legislativo y

regulatorio en ¢l que se desenvuelven.

En la segunda mitad de la década de los aflos setenta, surgen una serie de fusiones de

bancos que se transforman de especializados en instituciones de banca multiple.

Hacia 1988 algunos bancos, principalmente los de tamafio medio, ain no habian

logrado un plena integracion organica y funcional,

Ante esto, se llevo a cabo un nuevo proceso de fusiones que tuvo por objeto asegurar la
viabilidad econdmica de las distintas instituciones bancarias. La conjuncién de sus
fortalezas, les permitié mayor presencia regional y dreas de especializacién que, en ocasiones

dicron lugar a economias de escala propias de bancos de mayor tamaiio (56).

(55) ElSistema Financiero Mexicano. 1983-1988. S.H.C.P. p. 2512

(56) José Peréz Murrillo, Qué es un Banco, 1986, México, D.F, p. 3-5
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La serie de fusiones que se llevaron a cabo desembocaron, en general, en la formacién
de un sistema nacional de bancos comerciales constituidos por 18 instituciones, cuya
estructura favorecio una competencia méds equilibrada con la conformacion de grupos de

bancos de tamaiio equivalente.

El periodo de 1974 a 1988, se caracterizé por un entomo econémico y financiero
cambiante y complejo, en el que las instituciones bancarias jugaron un papel importante en

apoyo de las estrategias y programas econémicos puestos en marcha.

La banca a través del Programa Inmediato de Reordenacién Econdmica (PIRE),
participd activamente en apoyo a la planta productiva y el empleo, mediante reestructuracion
de pasivos, créditos nuevos y la utilizacion de mecanismos especialmente para esos

propdsitos como ¢l Ficorca del Banco de México.

Ello permitié reducir, en términos de niveles de empleo instrumentado. Con el Programa
de Aliento v Crecimiento (PAC), la banca increment6 los voliimenes de crédito canalizados a
nuevos provectos de inversion y al apoyo a las actividades prioritarias por medio de
operaciones con los fondos de fomento.

Durante la vigencia del Pacto de Solidaridad Econémica (PSE), la banca fue
instrumento activo en materia de politica monetaria mediante la colocacion de bonos de
regulacion monetaria y el financiamiento de buena parte de los requerimientos financieros
del sector publico. Con las medidas de liberalizacion financiera, ha venido incrementando su

apoyo a los sectores mds dindmicos de la economia (57).

(57) Guia de Mercado de Valores, publicacion de C.B.I. Ed. jilguero, México, 1988 p. 20
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En estos aflos se tomaron algunas medidas adoptadas por las autoridades que pusieron
en desventajas a las instituciones bancarias frente a otros intermediarios. Por la decision de
financiar una mayor proporcién de la deuda piblica con la colocacion de valores
gubernamentales directamente entre el pablico inversionista, sin autorizar la participacién de
los bancos en el mercado primario de estos titulos, ello significo una pérdida de
participacion de la banca en la intermediacion del ahorro financiero total. El diferencial
positivo en tasas de interés de los valores gubernamentales respecto a los titulos bancarios,

hicieron sustancialmente mas atractiva la inversion en aquellos instrumentos.

Los bancos estuvieron limitados también en cuanto a sus politicas de apertura y cierre
de sucursales y de inversion en sistemas y telecomunicaciones, lo que origind un deterioro en

la calidad del servicio.

En la medida en que la alta inflacion y la crisis'econémica generaban mayor
incertidumbre entre el publico, la captacion se fue haciendo cada vez mds liquida y el
crédito se otorgaba a plazos mds cortos, Como consecuencia de lo anterior, 1a banca
experimentd mayor afluencia del piblico, lo que significo que el nimero de operaciones en
la banca pricticamente se cuadruplicara. Este fenomeno ha sucedido en todos los paises
donde existe un agudo proceso de inflacion. El mayor nimero de operaciones se enfrentd,
pricticamente, con el mismo niimero de sucursales y empleados, lo que se tradujo en un gran

reto de productividad,
En cuanto al camino para llegar a lo que es la Banca Universal, se enfrenta con la

presencia de nuevos compelidores, presenta rapidos avances tecnologicos, se requiere

supresion de restricciones en el marco legal.
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BANCA DE INVERSION

El modelo hacia la banca universal se aprecia de la manera siguiente:

Asesoria personalizada en la
composicion de captacion
portafolios

Emision, suscripcion
colocacién y negociacion de
valores

Compra directa en ¢l Mercado
de Valores

Operaciones internacionales
Apoyos al Comercio Exterior
Créditos Corporativos

Productos Bancarios propios
de los estratos altos

Productos Bancarios propios
de los estratos medios

BANCA COMERCIAL

Banca de consumo

Captacion

Colocacién

Otros servicios

Servicios Transnacionales
Cheques

Transferencias

Servicios | estandarizado
altamente automatizados

Cambios

ILa Banca Unijversal tiene como reto dar respuesta de manera eficiente a las necesidades
de una clientela cada vez mas compleja y heterogénea que demanda, por un lado, obtener
productos estandarizados al menor costo posible y por el otro, un servicio profesional ¢

integral con asesoria especializada para llevar operaciones de elevada complejidad.
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La banca mexicana de acuerdo a la configuracion que hemos seflalado esta
comprendida por:

La Banca

Secretaria de Hacienda y Crédito Pablico

Banco de México

Comision Nacional Bancaria Organismos Auxiliares de Crédito

i

——— Almacenadoras

Instituciones de Crédito

—— Arrendadoras Financieras

Banca Maltiple — Empresas de Factoraje

Banca de Desarrollo —— Uniones de Crédito

| Sociedades de Ahorro y Préstamo

-— Casas de Cambio
(58)

La Secretaria de Hacienda y Crédito Piblico, establece y vigila el cumplimiento de las

politicas y normas que rigen a las operaciones de las instituciones del sistema. Actia
directamente o a través de: El Banco de México, CN.V,, CN.B y C.N.S.F., su funcion es

autorizar instituciones financieras, aplicar sanciones, ser arbitro entre otras.

(58)Qp. Cir., Valores Finamex, p. 27
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El Banco de Meéxico: es el Banco Central que tiene a su cargo la regularizacién
monetaria, es el agente financiero del gobiemno federal tiene la facultad de comprar, vender y
efectuar reportes con valores gubernamentales, su funcion es regular operaciones de la banca
y entre agentes, controlar el circulante, emitir monedas y colocar valores, manejar las

reservas de divisas y de las instituciones de crédito.

La Comisién Nacional Bancaria y de Seguros: es un drgano que vigila la adecuada
aplicacién de las normas de intermediacién bancaria y las dictadas para las instituciones
auxiliares de crédito y organizaciones financieras, sus funciones es dictar disposiciones de
cardcter general y vigilar su cumplimiento en lo que respecta a operaciones y actividades,

emite publicaciones, y a su vez es un drgano de consulta,

Sociedades Nacicnales de Crédito: los cuales en la actualidad estan constituidas por 18

bancos. Dentro de este sistema identificamos a dos grandes bloques:
) Las Sociedades Nacionales de Crédito con capital mixto y

b) Los intermediarios Financieras no Bancarias

Dentro del primer bloque tenemos que la banca multiple capta la mayor parte de los
recursos del sistema y constituye la fuente primordial de financiamiento. La banca de

desarrollo es la que se encarga de apoyar los principales programas de interés nacional.
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El segundo bloque, de las intermediarios financieros no bancarios, que incluye como se

podra observar diversos tipos de entidades como: Instituciones de Seguros y Fianzas,
diversas Organizaciones Auxiliares de Crédito, Organismos Bursatiles y Casas de Bolsa

(59).

(59) Op. Cit.. Guia del Mercado de Valores, p. 22
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3.3. MERCADO DE VALORES

Mercado de Valores

puede apreciar en la configuracidn siguiente:

El Mercado de Valores es parte integral del Sistema Financiero Mexicano, su constitucion se

[ Secretaria de Hacienda y Crédito Piiblico |

[

Comision
Nacional de
Seguros y
Fianzas

&

Instituciones de
Seguros y
Fianzas

—

Aseguradoras

Afianzadoras

(60) Qp. Cit., Valores Finamex, p. 16
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Comisién
Nacional
de Valores

|

Instituciones
Bursatiles

|

Bolsa Mexicana

Casas de Bolsa

Sociedades de
Inversién

Organismos de
Apoyo

Emisoras

(60)
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Uno de los principales integrantes del Sistema Financiero Mexicano, lo constituye el
Mercado de Valores, por el papel primordial que desempeia dentro de la economia mexicana
con una alternativa de financiamiento, tanto para las empresas pablicas como para las

privadas.

Hoy en dia se conoce al Mercado de Valores, como el mercado integrado por el
conjunto de instituciones, empresas e inversionistas que participan en las operaciones de
compra-venta de valores. Es un intermediario directo que cobra comisién, y en cuya
operacion el riesgo es asumido por el inversionista.

Hablar de la historia del Mercado de Valores Mexicano es algo complejo, los elementos

bibliograficos son escasos.

Hay algunas opiniones que aseveran que este se inicia a partir de la promulgacién de la
Ley formal del Mercado de Valores de 1975, otros la refieren a 1982, afio de la expropiacion

bancaria.

Ambos tipos de comentarios aciertan, sin embargo, hay que reconocer que los

fundamentos del mercado moderno se fueron dando en aflos anteriores a esas dos fechas,

Para dar un panorama del desarrollo que ha tenido, se divide el siguiente apartado con

un andlisis en diferentes etapas;
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3.3.1. DESARROLLO DEL MERCADO DE VALORES

El antecedente de los primeros bancos en ¢l pais data de 1864, orientando fundamentalmente
sus actividades al financiamiento del comercio descuidando sus aportaciones a la produccion
a tinales del siglo, con la creacion de una reestructura, el incipiente sistema bancario empez6

a orientar sus objetivos.

El sistema bancario se¢ fue fortaleciendo, dentro de un marco de anarquia, se indujo a la
creacion del Banco de México en 1925 y el Banco Nacional en 1926, no obstante tuvieron
que transcurrir seis aflos, hasta 1932, para que se configuraba la estructura primaria del

sistema financiero que perduré hasta 1975,

Después de la crisis de 1929, y debido a las fallas monetarias y bancarias, se emprendio
una amplia reforma del Sistema que concluyd con la Ley Bancaria del 28 de junio de 1932,
Esta Ley denunciaba que los bancos de depdsito y los de emisién, realizaban operaciones

con plazos mayores a los permitidos.

Cabe mencionar que cl depdsito bancario fue el vehiculo de captacién , ya que no
existia otro medio para la canalizacion del ahorro. Dentro de esta Ley se inicié el reto
histérico de distinguir conceptual y operativamente las transacciones de dinero (comercial) y

la de capitales (produccion).

Esta Ley, establecio un sistema diversificado y especializado, el que a través de
distintas instituciones e instrumentos ordenaba la captacién y asignacion de fondos
distinguiéndose asi el mercado de dinero y forméndose el de capitales. Otorgd a las

Sociedades Generales o Financieras y a las Bolsas de Valores (ambos con caracter de
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organizaciones auxiliares y sin rango de instituciones de crédito) la funcién de promover el
Mercado de Capitales. Con esta Ley se establecié en México, con cardcter de definicién, la

distincion entre la banca comercial y la banca de inversion.

Si bien las bolsas de valores tenfan en México antecedentes previos a 1895, la Ley fijo
por primera vez el criterio de atribuir valor oficial a las cotizaciones realizadas en bolsa de
valores que tuvieran concesion; establecié los principios para constituir bolsas o deline6 las
bases de sus operaciones y las caracteristicas de sus miembros; sefialé asimismo los

requisitos de inscripcion de valores,

Sin embargo, para el desarrollo del Mercado de Capitales la Ley dio un papel mds
importante a las sociedades generales o financieras. En el Art.138 de esta Ley definio a las
financieras como las encargadas de procurar la organizacién y financiamiento de empresas
comerci;les e industriales, transformar todo tipo de empresas y sociedades mercantiles. La
Ley pretendia el surguimiento de la banca de inversion, responsable de promocién y

encauzamiento de los mercados primarios y secundarios de valores.

Hasta 1940 se observaba un pobre desarrollo de las financieras, el cual se evidenciaba
por el escaso volumen de captacion que lograron, ello debido a la incipiente etapa de
desarrollo econdmico nacional en la que actuaban. Habfa insuficiencia de promotores de
mercado abierto, asi como a las negativas de muchos banqueros para utilizar las bases de

operacion en la Ley.

Por lo anterior, es importante reconocer que un Mercado de Valores surge conforme la

" economia va alcanzando mayores estratos de desenvolvimiento, por lo que en esta etapa, el

proceso de industrializacién en México apenas se iniciaba, de bajos niveles de ingreso y

margenes de ahorro,
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No fue sino hasta 1936, con el objeto de aprovechar y reforzar un mercado de capitales,
en donde los titulos de renta fija empezaban a mostrar ciertos mecanismos de precios,
cuando el Banco de México en su carécter de agente ﬁnancierd del gobierno federal, efectud
su primer operacion, tratando de apoyar mas al Mercado primario y secundario de titulos de

la deuda. En 1939 inicié la colocacion de Certificados de Tesoreria,

Para 1940 la politica de operaciones de mercado abierto del Banco de México no paso
a ser un buen propdsito. El Banco de México habia recomprado un porcentaje elevado de los

Certificados.

Con la Ley Orgdnica de Nacional Financiera de 1940, Las autoridades intentaron fincar
bases de regulacion para iniciar un mercado activo de valores, Para finales de este afio, se

podia percibir la tendencia inflacionaria que la Segunda Guerra Mundial tuvo sobre nuestra

economyia.

Al final de 1940 ya se podia percibir la tendencia inflacionaria que la Segunda Guerra
Mundial tuvo sobre nuestra economia . El 30 de diciembre de 1939 se promulgd la Ley que
estableci6 los requisitos para la venta al piblico de sociedades anénimas, a fin de que las
empresas obtuvieran financiamiento con base en su capital social y no sélo por
endeudamiento. Esta Ley no fue aprovechada en la practica y constituy6 el antecedente del

decreto de 1946, qué cred la Comisién Nacional de Valores.

La Ley Organica de Nacional Financiera del 31 de diciembre de 1940, asigno a esta

institucion importantes funciones entre las que destacan:

- Acudir a apoyar de los mecanismos de banca de inversion
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- Otorgaron facultades solo para apoyar el desarrollo de las Bolsas y a las

sociedades financieras

- Apoyar el financiamiento accionario y desempefar un prominente papel en la

Bolsa de Valores

- Vigilar y regular el Mercado de Valores y de créditoa largo plazo. etc.

En cuanto a las facultades especiales (Art, 22 de 1941) seria miembro de la Bolsa de
Valores de la Ciudad de México, los valores que emitiera o garantizara serfa, registrados y

cotizados en la Bolsa de Valores.

Podia vetar las resoluciones del Consejo de Administracion de la Bolsa, asi como la

admision de nuevos socios.

La Ley concedia amplias facultades a fin de que la institucion impulsara el Mercado de

Capitales. Estas tacultades sin embargo, no llegaron a concretarse en la practica,

Con la reforma de la Ley Bancaria en 1941, se insistié en una separacion entre el
Mercado de Dinero y el de Capitales. Sin embargo, durante esos afios hubo preocupacion
mas por efectuar reformas para prevenir desajustes monetarios y cambiarios, ocupados en

definir marcos normativos, mas que encauzar practicas hacia ellos (61).

(61) Gunter Dufey, lan H. Giddy, The International Money Matket, Prentice-Hall Foundation of Finance
Series, New Jersey, Ed, Ezra Solomon, 1978
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Con la reforma a la Ley bancaria, efectuada el 3 de mayo de 1941, ademds de reforzar

los medios de accion del Banco de México tuvo dos objetivos:

1) Definir el Mercado de Dinero y el de Capitales. Seiialando que la Banca
que cred medios de pagos, entre directamente en las operaciones de

capital o que se retengan indebidamente en el Mercado de Dinero.

2) Fomentar el desarrollo del Mercado de Capitales, Por lo que, se
sefialaron las instituciones que deberian operar en cada mercado, las
que integraron la banca comercial y las que desarrollaria la banca de

inversion.

Entre las instituciones autorizadas a operar en Mercado de Capitales, se otorgé a las
sociedades financieras el rango de instituciones de crédito potenciales de banca de inversion.

dejando de ser organizaciones auxiliares de crédito y concediendoles facultades en ese

campo.
Asi, con la reforma de 1941, junto con la Ley para la oferta pliblica de acciones de 1939
y la Ley Orgdnica de Nacional Financiera, promulgada en 1940, se integr6 el marco

propicio para el desarrollo de un Mercado de Valores.

Durante la década de 1950 a 1960 las captaciones instrumentadas a corto plazo fueron el

vehiculo por excelencia.

Hasta 1960 que el Banco de México tratd una vez mas de ordenar el Mercado de

Capitales, a través de medidas administrativas, forzando asi a las instituciones a finunciarse
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mediante la emision de valores. Estos llegaron a ser por mucho tiempo el instrumento de

captacion mas poderoso e intensivo del sistema.

Dentro de el desarrolio del sistema bancario en el lapso de 1946 a 1975, la venta al
publico de acciones de Sociedades Anonimas fue incompleto porque no tenia intervencion
alguna en la oferta publica de valores de renta fija, ni en la cotizacion de valores en Bolsa
faltaban canales financieros que facilitaran el acceso directo del publico a los valores de las
empresas. Por lo cual, se fundd la Comisién de Valores que fue creada por decretd en el
Diario Oficial de la Federacion del 16 de abril de 1946, complementandose con la Ley de la

Comision Nacional de Valores de 1953.

Es importante sefialar las funciones de la Comision, las cuales estuvieron limitadas, en
materia de estructuracion y operacion del Sistema de Valores, el papel que desmpefio fue el
de ser un drgano de consulta. la Comisién Nacional Bancaria y Nacional Financiera eran
responsables de esta drea, no obstante lo anterior, la Comision realizé trabajos significativos

en:
- Aprobacion de inversiones institucionales
- La inscripcion y trafico de valores en Bolsa
- La reglamentacion y vigilancia de las Sociedades de inversion, cuya primera
Ley data del 31 de diciembre de 1954,

De todo lo anterior, tenemos que en el periodo de 1946 a 1975, el Mercado de Valores

como concepto navegod en medio de dos corrientes:

1) La colacion indirecta de valores a cargo de los bancos
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2) La que sent0 las bases institucionales para su posterior desarrollo por:

- asignécién inducida de recursos bancarios al mercado accionario,

- fortalecimiento de Nacional Financiera como promotora del Mercado de
Capitales.

- Constitucion de la Comision Nacional de Valores,

- reglamentacion de la inversion institucional

- nacimiento de las sociedades de inversion, las cuales prosperaron al ser
desvirtuadas por la Banca,

En el lapso que comprende de 1946 a 1975, se observé los esfuerzos realizados

para constituir e} Mercado de Valores.

En cuanto al periodo de 1975 a 1982, el Sistema Financiero y en particular el Mercado

de Valores cobré nueva fisonomia, al surgir profundas modificaciones legales,

La Comision de Valores fortalecié de inmediato sus esquemas de supervision, control y
vigilancia. Los intermediarios de valores crearon instituciones enfocadas a mejorar sus

servicios y a instrumentar politicas del sector, que dificilmente eran viables si se realizaban

de manera individual |

L.os factores que condicionaron la historia del Mercado de Valores fueron:

- La reforma bancaria de 1975

- La Ley del Mercado de Valores de 1975

141




{
!
’z
!

i
i
|
S
|
5
!
{
!
!

- Los instrumentos y précticas del Mercado de Valores

- Las instituciones del Mercado de Valores

En cuanto a la reforma de 1975 la Ley de Instituciones de Crédito, tuvo que recoger las
experiencias acumuladas desde principios de los afos treinta en materia de pricticas
financieras de los bancos. Se tiene que de 1932 a 1975, existié un constante dialogo entre
banqueros y autoridades. Los primeros pugnando por una banca que pudiera ofrecer
multiples servicios a sus clientes, y los segundos inclinindose por constituir un sistema de

servicios financieros.

Por lo que la reforma bancaria de 1975, establecio las bases para la creacion del Sistema

de Banea Milltiple.

México estaba inmerso en una tendencia mundial de integracion de servicios
tinancieros. Dada la situacion imperante en el mundo, comparada con la situacion del
Sistema Financiero Mexicano, se reconocio que la banca multiple estaba mejor dotada que la

especializada, para adaptarse a las variaciones de los mercados financieros.

Se modificd el Art. 2 de la Ley Bancaria permitiéndose que se fusionaran las
instituciones que operaban como bancos de depdsito, financieras o sociedades de crédito

hipotecario. que ofrecieran integramente sus servicios,

Se suprimié la obligatoriedad de que las financieras, al emitir bonos, tuvieran que
especificar garantias, el publico se habfa ya acostumbrado a invertir en valores colocados
"indirectamente”. Se doté al Banco de México de mayor flexibilidad para el manejo del

encaje legal como instrumento de control de liquidez. Se establecion también. que las
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sociedades financieras podian aceptar préstamos y créditos y recibir depésitos a plazo, sin

sujetarse a un término minimo.

Con estas reformas, las instituciones de banca multiple progresaron rdpidamente

modernizando el Sistema Financiero.

Como se podrd observar, la banca se fortalecié y con ello el Mercado de Valores pudo
haber sufrido un profundo retroceso. Sin embargo, se presentd la nueva Ley de Mercado de

Valores, insistiendose en la tesis de especializacion financiera (62).

Con la Ley bancaria y 1a Ley del Mercado de Valores se delimité su campo:
1) La que ¢jerce la bancay el crédito

2) La de intermediar valores

Con Ley bancaria, se establecio la obligacion de que las instituciones de crédito
realicen operaciones con valores inscritos en el Registro Nacional de Valores Intermediarios
mediante la intervencion de agentes de valores y con la debida publicidad, a fin de tener un

mayor control sobre la actividad de las instituciones bancarias en el mercado bursatil.
En cuanto a la Ley del Mercado de Valores de 1975 se tenia que dotar a la Ley del

Mercado de Valores de suticiente agilidad, para normar las fuerzas cambiantes de oferta y

demanda de valores y a la accion de los intermediarios y de las Bolsas.

(62) Rabert Z. Aliber, The International Money Game, Ed. Basic Book Inc. Publishers, New York, 1979,
p. 156,157,180
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Por lo que s gener6 una Ley donde se plasmaron sélo los objetivos inminentes, y se
dejé a las autoridades responsables la facultad de reglamentar a través de circulares las
nuevas operaciones y relaciones de Mercado que su evolucion fuese demandando, se
fortalecié y se dié autonomia a la Comision Nacional de Valores, tanto estructural como
operativo, y para evitar cualquier confrontacién de intereses entre las instituciones del

Sistema , se permitié que las instituciones de Banca Miltiple constituyeran Casas de Bolsa.
La nueva Ley del Mercado de Valores contenfa los siguientes preceptos:

a) Proteccion de los intereses del pablico para establecer la confianza

necesaria de los inversionistas en los valores negociados

- se obligd a los emisores a proporcionar informacion sobre la situacion
del negocio,

- la Comision Nacional de Valores se encargd de que estos datos se
suministraran oportunamente,

- unicamente valores insertos en el Registro Nacional de Valores e
Intermediarios pudieron ser ofrecidos al Piblico, ya que solo
respecto de tales titulos habria una garantia adecuada de
informacion,

- los agentes de Valores y Bolsas quedaron obligados a suministrar
datos estadisticos sobre los términbs de las ofertas y demandas y

transacciones que llevaron a cabo.
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b) La Intermediacién, fue contar con gente calificada, de solvencia moral y
econdmica, la aprobacion de sus servicios se sujeto al cobr6 de tarifas

con aprobacion oficial,

La Ley previo la existencia de un Mercado Integral de Valores, no si bien reconocer la
importancia de las Bolsas como herramientas para dar transferencias a los negocios, sin

embargo, admite que estas instituciones no deben confundirse con el mercado mismo.

El papel de la Comision Nacional de Valores, con respecto a la Ley del Mercado de
Valores fue amplio se dieron facultades para regular el mercado, tanto por lo que se refiere a
emisores, como lo que respecta a los agentes y Bolsas, convirtiéndose también en 6rgano de

promocidn del Mercado de Valores.
La participacion de la banca en el Mercado de Valores, para lo cual se dispuso que las
operacionies con valores en los bancos se efectuaran a través de agentes de valores con el

objeto de lograr la uniticacion de Mercados de Valores.

La circunstancias econdmicas del pais, aunadas aceleradas con la devaluacién de 1976,

tueron factores para que el Mercado accionario experimentara un rapido crecimiento e

iniciara su desarrollo,

De 1975 a 1976, la intermediacion de valores fue adaptandose lentamente a su nuevo
marco legal, con la devaluacién de la moneda mexicana y con una mayor utilizacién de los

ahorros de la Banca, los cuales se destinaron al desarrollo del Mercado de Valores.
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Después de la devaluacion, el Sistema Bancario sufri6 un retiro masivo de recursos que
solo pudo ser soportado por el apoyo del Banco Central. Por lo que se dieron las
circunstancias necesarias para dar el primer impulso al Mercado de Valores. Por un lado, se
tenian los exiguos pasivos bancarios los cuales eran insuficientes para poder financiar la
planta productiva. Por otro lado, los particulares mantenian posiciones extremas de liquidez.
Una porcion de esa liquidez se volco sobre un Mercado accionario el cual se reflejé en los
precios de los valores. Con la confianza de que todo era ganancia, el inversionista canaliz6 al

mercado nuevos valores y los intermediarios movilizaron cifras insospechadas.

Para fines 1976, debido al descontrol en el Mercado Cambiario opacé la anarquia que
reinaba en el accionario. Al verse la cantidad de recursos que los agentes de Valores estaban
intermediando e intuyendo que el mecanismo del mercado contribufa a estabilizar el tipo de
cambio, se confié a las Casas de Bolsa operar divisas en ¢l piso de remates de la Bolsa. Este
mecanismo estabilizo la cotizacion de la moneda. Hasta 1979, el nivel de los precios de las

acciones continuaban su trayectoria al alza.

Con la crisis financiera de 1976, la atencion se concentro en el Mercado, hasta entonces
Ja Comision Nacional de Valores, asumié su papel de rectora del mismo. En 1977 dicto las
reglas en lag cuales las Casas de Bolsa debian atender, a fin de obtener autorizacion para
operar con un capital minimo, les obligé también a documentar los derechos y obligaciones a
su cirgo y los que correspondia a sus clientes, derivados de la guarda y administracion de

Valores.
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A partir de entonces las autoridades financieras a través del 4gil recurso de reglamentar la
actividad de los intermediarios mediante circulares, orientd el desarrollo del Mercado de

Valores (63).

La intensa actividad operativa que se registraba en el Mercado Bursatil y la capacidad
de respuesta que demostraron las Casas de Bolsa y la Bolsa, el gobierno mexicano abrio su
esperanza de crear un mercado libre de deuda pablica. En 1977 aparecié la primera emisién
de petrébonos que aprovecho el beneficio del ahorrador, asi como los movimientos del peso
respect6 al délar y el auge en el mercado petrolero. cristalizandose asi el anhelo del Banco de
México de crear un Mercado de dinero independiente, en el cual fluyeron las fuerzas de
mercado para fijar el costo del dinero y a su vez contribuyeron a regular el circulante en el

sistema cambiario.

(63) Qp. Cit., Gunter Dufey, lan H. Gidday, p. 119, 135
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compra-venta de valores a través de la Bolsa Mexicana de Valores.

3.3.2. INSTITUCIONES QUE LO FORMAN:

Uno de los principales integrantes del Sistema Financiero en México, lo constituye el
Mercado de Valores, por ¢l papel primordial que desempeiia dentro de la economia mexicana
como una alternativa de financiamiento tanto para las empresas ptblicas como para las
privadas.

Hoy en dia se conoce al Mercado de Valores, como el mercado integrado por el

conjunto de instituciones, empresas e inversionistas que participan en las operaciones de

El Mercado de Valores en México, constituye un mercado organizado de acuerdo a lo
siguiente:

- existe un lugar fisico (La Bolsa Mexicana de Valores), a donde acuden los

intermediarios para realizar susu operaciones de compra- venta.

- los Intermediarios (Casa de Bolsa) estdn autorizados para hacer dichas

operaciones pot la Comision Nacional de Valores

- existe un Marco Legal que regula las operaciones, emitido tanto por la misma
Bolsa como por la Comision, en primera instancia a través de la del Mercado
de Valores, (promulgada en 1975), y por una serie de Circulares

aclaratorias que expide la Comisién
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- se cuenta con autoridades que vigilan el cumplimiento de las reglas, dichas
autoridades son: la Bolsa cuyos propietarios son los mismos intermediarios y la
Comisién Nacional de Valores, que depende de la Secretaria de Hacienda y
Crédito Publico, quienes a su vez tienen como objetivo hacer que se cumpla la
Ley del Mercado de Valores.

Las instituciones que conforman el Mercado de Valores son:
- Secretaria de Hacienda y Crédito Publico

- Comision Nacional de Valores(C.N.V.)

- Banco de México (Banxico)

- Bolsa Mexicana de Valores (B.M.V.)

- Instituto para el Depésito de Valores (INDEVAL)

- Asociacion Mexicana de Casas de Bolsa (AMCB)

-Instituto Mexicano del Mercado de Capitales IMMEC)

- Academia de Derecho Burstil (ADB)
- Fondo de Contingencia en Favor de los Inversionistas del Mercado de Valores

- Sociedades de Inversion .
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Los intermediarios como son: La Casa de Bolsa y la Comisién Nacional de Valores,

creada en 1946.

La Secretaria de Hacienda y Crédito Publico y el Banco de México, son organismos de '

regulacion que cumple la funcién de vigilancia y fomento.

En cuanto a el Instituto para el Depdsito de Valores establecido en 1978, la Academia
de Derecho Bursétil, A. C., constituida en 1979, la Asociacion Mexicana de Casa de Bolsa,
integrada en 1980, el Instituto Mexicano del Mercado de Capitalces, instaurado en 1980 y el
Fondo de Contingencia en Favor de los Inversionistas del Mercado de Valores creado en

1980, todos ellos son organismos de apoyo al Mercado de Valores.

Dichas instituciones rigen a los diferentes elementos que conforman el Mercado de

Valores el cual esta conformados de 1a siguiente manera:

-La oferta Pablica de los Valores, conformados por las acciones, obligaciones y
demds titulos de erédito que provienen de emisiones realizadas en serie y en

masa por empresas solidas y solventes registradas y cotizadas,

Autorizadas por la propia Bolsa y por la Comisién Nacional de Valores, entidades

gue previamente las inscribe en el Registro Nacional de Valores e Intermediarios.
- los intermediarios Bursdtiles, los cuales son los Agentes de Bolsa (Casas de

Bolsa), que son socios de la Bolsa Mexicana de Valores y que se encuentran

inscritas en ¢l Registro Nacional de Valores e Intermediarios.
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- el propio Registro de Valores e intermediarios, a cargo de la Comisién Nacional

de Valores.
- las autoridades como la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, que constituye
el drgano competente para interpretar y hacer aplicar la Ley del Mercado de

Valores, en concordancia con la Comision de Valores, la Bolsa Mexicana de

Valores y el Banco de México,

- y los inversionistas, que son los compradores de valores contemplados tanto

personas fisicas como personas morales.
Las Autoridades Reguladoras del Mercado de Valores son:
- Secretaria de Hacienda y Crédito Piblico
- Comision Nacional de Valores (CNV)

- Bolsa Mexicana de Valores

Iis importante destacar, que las normas que rigen al Mercado de Valores se basan en la
Ley del Mercado de Valores, cuyo objetivo fundamental es el de regular la oferta publica de
valores, la intermediacion en el mercado de éstos, las actividades de las personas que en el
intervienen, el Registro Nacional de Valores e Intermediarios, y las autoridades y servicios

en materia de Mercado de Valores.
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El Marco Legal del Mercado de Valores, ademds se complementa con disposiciones y

reglamentos contenidos en las propias circulares que emiten la instituciones siguientes:

Comision Nacional de Valores, en la Ley de Titulos y Operaciones de Crédito, en la
Ley de Sociedades Mercantiles, en la Ley de Sociedades de Inversion, en el Reglamento
Interior de Operaciones de la Bolsa Mexicana y en la Ley para promover la Inversion

Mexicana y regular la Inversién Extranjera,

Todas estas instituciones se complementan, para hacer del Mercado de Valores un

marco organizado.
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3.3.3. SECTORES QUE LO FORMAN:

El Mercado de Valores, esta integrado por dos grandes sectores:
- Mercado de Dinero

- Mercado de Capitales

Lo anterior es derivado del desarrollado de éste, en nuevas y diversas alternativas de s

inversién, de manera que en su conjunto se puede encontrar al alcance de todos los

inversionistas, con el objeto de satisfacer sus necesidades y caracteristicas particulares.

. Tal es el el caso de las llamadas Sociedades de Inversion, cuyo objetivo principal es el
de hacer llegar dichas alternativas al pequefio y mediano inversionista, con lo cual éstos
pueden participar en los mds atractivos instrumentos del Mercado de Valores, de una manera

i
simple, y contando con la asesoria de las Casas de Bolsa. ;
Actualmente existen dos tipos de Sociedades de inversion:

L.a renta variable: son las que invierten la mayorfa de sus recursos en acciones y e

una parte menor en Cetesy Petrobonos.

,i La renta fija: invierte sus recursos fundamentalmente en valores que ofrecen un ‘
: |

rendimiento seguro y liquidez, tales como: Cetes y Aceptaciones

en mayor porcentaje y Petrobonos y obligaciones en mennr

proporcion,
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De lo anterior se desprende que el inversionista puede participar de acuerdo a sus

necesidades en algunos de estos sectores que conforman el Mercado de Valores.(64)

(64) Cfr. Curso de Finanzas Internacionales, Banca Serfin, México D. F., l99_2.
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3.33.1. MERCADO DE DINERO

. _ '
) En un Mercado de Dinero, se operan Valores o Titulos a corto plazo (menores de un afio). El
mercado de dinero, es el medio por el cual las empresas privadas y el sector piblico pueden
colocar sus titulos de deuda interna, Los valores o titulos (instrumentos) que se negocian son:

(65)

- Los Certificados de Tesoreria de la Federacién (CETES)

- El Papel Comercial (Bursatil y Extrabursétil) (PACOS)

- Las aceptaciones bancarias

v - Los pagarés de la tesoreria de la Federacion (PAGAFES)

LLa funcion principal del Mercado de Dinero o de Capital es, por lo tanto, el trafico en

crédito con el propdsito de {inanciar el desarrollo y sus rendimientos representan un modo de
adquisicion de capital y su compra un método de ampliacion del capital y que

consecuentemente no puede estar lejos del mercado monetario.(65)

(65) Jbidem.
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3.3.3.2. MERCADO DE CAPITALES

-

‘ En estos Mercados los titulos que se negocian se operan a largo plazo (mayor de un afio),
‘ Los inversionistas no participan en el capital de la entidad emisora sino de su deuda.
| Permite al inversionista participar en el capital de la entidad emisora y posibilita su
participacion en la administracién en cuanto a las decisiones de dividendos y utilidades.
' Comprende como instrumentos a :

-Las acciones de empresas
! ‘ -Las obligaciones

-Los Petrobonos

-L.os Bonos de Indemnizacion Bancaria (BIB'S)

El' Mercado de Valores dentro de sus funciones, presenta a su vez dos niveles:

[:1 Mercado Primario, el cual lo constituye el intermediario del flujo de recursos,
entre la empresa y el pablico inversionista. Este mercado esté constituido por las
Casas de Bolsa y las propias empresas y entidades, cuando actiian como compradores

de los valores emitidos a colocados porprimera vez en el Mercado de Valores.
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(66) lbid.

El Mercado Secundario, cuya funcién es otorgar liquidez a través de la compra-venta
constante de los valores que han sido emitidos por las empresas y entidades en el

Mercado, para allegarse recursos que financien su actividad,

Este Mercado esta integrado, esencialmente, por los inversionistas, personas fisicas o

morales, que intervienen en la transaccién de dichos valores o instrumentos. (66)
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3.4. CASAS DE BOLSA

Hasta antes de 1975, la actividad de compra-venta de valores se llevaba a cabo de manera
exclusiva por los llamados "corredores o agentes de bolsa" los cuales eran personas fisicas
cuya calidad de socios de la Bolsa de Valores les facultaba para realizar operaciones y

transacciones con valores y actuar como intermediarios bursatiles del Mercado.

Es en 1975, en que fue emitida toda la legislacién inherente al Mercado de Valores es
través de la  promulgacion de la Ley del Mercado de Valores, este hecho promovio el
desarrollo de los agentes de bolsa y su organizacion como personas morales, asi como su
institucionalizacién en sociedades mercantiles como Casas de Bolsa, constituyéndose

actualmente en la figura basica de la intermediacion financiera,

Es importante definir que es una Casa de Bolsa, es un agente de valores, persona moral,
formado como sociedad anénima y autorizado por la Comision Nacional de Valores y por la
Bolsa Mexicana de Valores para fungir como intermediario en el mercado bursatil. Debiendo
ser aceptado como socio de la Bolsa por su Consejo de Administracion y cumplir con las
disposiciones que marca el Reglamento Interior de la misma. Asimismo, deberd estar inscrita

en el Registro Nacional de Valores e Intermediarios en su seccion de intermediarios,

Dentro de las actividades que realizan y conforme a la Ley del Mercado de Valores se

encuentran las siguientes, las cuales se expresan en forma resumida:

- actuar como intermediarios
- recibir fondos

- prestar asesoria en materia de valores
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- recibir o conceder préstamos o créditos para la realizacion de actividades propias
o para otorgarlos a los clientes para la adquisicién de valores (operaciones de

médrgen) con garantia de estos.

- realizar operaciones por cuenta propia

- proporcionar servicios de guarda y administracion de valores,depositando los

titulos en el Indeval

- realizar operaciones con valores con cargo a su capital pagado y reservas de

capital,

- realizar operaciones con valores

- Hevar a cabo actividades de las que le son propias a través de oficinas sucursales

o agencias de instituciones de crédito

- invertir en acciones de otras sociedades que les presten servicios o cuyo objeto
sea auxiliar o complementario de las actividades que realicen estas Casas de

Bolsa que sefala la C.N.V.

- actuar como representantes comunes de obligaciones y tenedores de otros valores

- administrar reservas para fondos de pensiones o jubilaciones de personal.
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Las andlogas o complementarias de las anteriores que les sean autorizadas por la
Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, o por disposiciones generales de la Comisién
Nacional de Valores con referencia de determinado tipo de operaciones. (por ejemplo: con

papel comercial extrabursitil)

Entre los servicios que prestan las Casas de Bolsa para realizar sus labores de

intermediacion destacan:

1) Realizar operaciones de compra-venta de valores y de aquellos instrumentos del

mercado de dinero que estan autorizados para manejar

2) Prestar asesoria en materia del Mercado de Valores a empresas y publico

inversionista

3) Asesorar en la captacion de recursos para apoyar la inversion en Bolsa de sus

clientes

4) Ascsorar a los inversionistas para la integracion de sus carteras de inversion y en

la toma de decisiones de inversion en Bolsa

5) Proporcionar a las empresas la asesoria necesaria para la colocacion de valores
en Bolsa (67).

: {67) Cfr., curso de Finanzas Internacionales, impartido por Banca Serfin, México D, F., 1992,
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Para la prestacion eficiente de sus servicios, las Casas de Bolsa tienen departamentos
especializados en andlisis y promocién que les permiten examinar minuciosamente los
valores cotizados y determinar la influencia que los factores micro y macroeconémicos
tendrin en la marcha general del mercado, asi como estructurar las carteras de inversion,
acorde a las necesidades de cada inversionista, Ademds, a través d una red cada vez mds
amplia de oficinas, estdn en posibilidad de atender las demandas de los ahorradores del
interior de la repiiblica. En términos de su organizacién y de las actividades que debe
desempeiar habitualmente una Casa de Bolsa, se puede mencionar que la estructura base de

la misma se encuentra conformada por las siguientes areas principales: (68)

Promocién.- Constituye una de la dreas de gran dinanismo en una Casa , integrada
fundamentalmente por sus promotores y asesores, los cuales realizan la actividad de informar

y orientar personalmente a los inversionistas actuales y potericiales con el fin de interesarlos

'y canalizarlos al Mercado de Valores, asesorarlos en sus inversiones y manejo de carteras y

de recibir sus instrucciones en la compra-venta de valores.

Administracion.- Representa el drea encargada del registro y control inherente a
toda las actividades y operaciones que realiza la Casa en sus distintos departamentos, Asf
como también es responsable del manejo, registro y control de las carteras de su clientes y de
proporcionar oportunamente la informacion respectiva de sus operaciones, movimientos

(depdsitos y retiros) y estados de cuenta, asi como otros servicios complementarios.

Operacién.- Cada Casa de Bolsa cuenta con un minimo de dos "operadores de
piso”, quienes son personas fisicas autorizadas por la Comision Nacional de Valores v sélo
Y

pueden realizar esta tuncion en el Salon de "Remates" de la Bolsa Mexicana de Valores, con

(68) hidem.
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objeto de llevar a cabo transacciones para comprar o vender valores o efectuar operaciones

bursétiles tanto para sus clientes como para la propia Casa.

Andlisis Bursétil.- Esta drea es la encargada de efectuar y desarrollar anilisis,
estudios y prondsticos del comportamiento del Mercado y de sus valores, asi como de la

estructura y situacién de las empresas. Comprende en este sentido subdivisiones:

a) Andlisis fundamental: se refiere a conocer, profundizar y proyectar los
resultados en la operacién de las Emisoras del Mercado, analizando
detenidamente ‘a las empresas en cuanto a sus caracteristicas,
administracion, produccidn, mercadb estructura financiera, operacion

presente y proyeccion futura,

b) Analisis técnico: identifica la fuerza de la oferta y la demanda, a través
de las distintas formaéiones y tendencias en los precios de las empresas
emisoras cotizadas en la Bolsa de Valores, asf como del Mercado de
Valores en forma integral, con el fin de orientar la toma de decisiones

en forma adecuada.

¢) Financiamiento Corporativo: es el drea de una Casa, que tiene como
funcion la de asesorar.a las empresas que desean participar en el
mercado como emisoras de valores, fundamentalmente trabaja en el
disefio de emisiones documentadas como instrumentos a corto y lérgo
plazo, analizando las necesidades y objetivos de recursos ﬁnancierds
requeridos por las mismas. Es la encargada también de realizar los

estudios y actividades indispensables para llevar a cabo la admisién y

162




colocacién de valores en el Mercado solicitados por la Comision

Nacional de Valores y por la propia Bolsa, I

Ry W
| d) Mercado de Dinero y Mercado de Capitales: representa las dreas de una £
Casa donde se ubican las actividades propias de registro, control,
operacidn y negociacion con los instrumentos del Mercado, asi como de
sus operadores o "trader", personas fisicas encargadas de la
: comercializacion de los mismos y de satisfacer las necesidades de oferta
y demanda en cuento a posiciones tanto para sus clientes como para la
propia casa. Por lo que se refiere al Mercado de Dinero, comprende
basicamente la operacién con instrumentos de corto plazo como;
- Certificados de la Tesorerfa
i
;T - Papel Comercial
- Aceptaciones bancarias
- Pagarés de la Tesorerfa
- Certificados de Depésito
- Pagarés bancarios
En tanto que para el Mercado de Capitales se operan principalmente instrumentos de
; largo plazo como:
! - Las acciones
{
e - Las obligaciones 1
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- Los Petrobonos

- Bonos de indemnizacion Bancaria
M

¢) Recursos Humanos: es el drea encargada de la seleccion,
contratacidn, control y desarrollo del personal que conforma e integra

cada Casa de Bolsa. Su organizacion, estructura y las actividades que

desempefia depende en gran medida de las caracteristicas y tamailo de
de cada Casa en particular,

Las Casas de Bolsa se encuentran reguladas por la Ley del Mercado de Valores y

vigiladas en su operacién por la Comision Naciona! de Valores y la Bolsa Mexicana de
Valores.

Pueden ser inversionistas, toda persona que desee invertir sus ahorros en la compra de

valores, puede participar en el Mercado bursatil, a través de la Bolsa . Cualquier Casa de
Bolsa le presentard una serie de alternativas para su inversion, de acuerdo a la cantidad

disponible, al plazo, al rendimiento deseado, a la liquidez que requiere y al riesgo que esté
dispuesto a correr.

o

Ademds existen Sociedades de Inversion a través de las cuales el pequeiio inversionista
puede participar en el Mercado de Valores mediante aportaciones periddicas que pueden ser

variables y que funcionan con la participacion de la Casa de Bolsa, la cual proporcionara el
manejo administrativo, la asesoria y la informacion que se requiere.

El Mercado de Dinero, es el drea de la Casa de Bolsa , donde concurren oferentes y

demandantes de "dinero” en el corto plazo, desarrollando la actividad de intermediacion
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¢) Recursos Humanos: es el drea encargada de la seleccion,
contratacion, control y desarrollo del personal que conforma e integra
cada Casa de Bolsa. Su organizacidn, estructura y las actividades que
desempenia depende en gran medida de las caracteristicas y tamafio de

de cada Casa en particular,

Las Casas de Bolsa se encuentran reguladas por la Ley del Mercado de Valores y
vigiladas en su operacién por la Comisién Nacional de Valores y la Bolsa Mexicana de

Valores.

Pueden ser inversionistas, toda persona que desee invertir sus ahorros en la compra de
valores, puede participar en el Mercado bursatil, a través de la Bolsa . Cualquier Casa de
Bolsa le presentard una serie de alternativas para su inversion, de acuerdo a la cantidad
disponible, al plazo, al rendimiento deseado, a la liquidez que requiere y al riesgo que esté
dispuesto a correr.

Ademds existen Sociedades de Inversion a través de las cuales el pequefio inversionista
puede participar en el Mercado de Valores mediante aportaciones periodicas que pueden ser
variables y que funcionan con la participacion de la Casa de Bolsa, la cual proporcionara el

manejo administrativo, la asesorfa y la informacién que se requiere.

El Mercado de Dinero, es el drea de la Casa de Bolsa , donde concurren oferentes y

demandantes de "dinero" en el corto plazo, desarrollando la actividad de intermediacion
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financiera (captacién de recursos o fondos) y oferta (comercializacién) de deuda o de pasivos
financieros, documentados como "titulos valor" y conocidos como "instrumentos" de

- Mercado de Dinero.

Por lo que los elementos que configuran en Mercado de Dinero son:
- Oferentes
- Demandantes
- Intermediarios (Casas de Bolsa)
- Producto (dinero, valores)
Oferentes
- Unidades superavitarias
- Unidades con excedentes monetarios
- Inversionistas potenciales (ahorro, inversion)
Demandantes

- Unidades deficitarias

- Unidades con necesidades de recursos monetarios o capital de trabajo

- Entidades con necesidad de financiamiento o crédito (pasivos o

deudas)
W
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Las autoridades que las regulan son: Secretaria de Hacienda y Crédito Piblico,

Banxico, Comisién Nacional de Valores y Banco Mexicano de Valores.
Dentro de las caracteristicas del Mercado de Dinero tenemos las siguientes:

- Se operan instrumentos emitidos por entidades o instituciones piiblicas y

privadas (deudas o pasivos).
- Por tener un valor nominal, esto es que se negocian bajo valor al vencimiento

- Se operan a descuento o con tasas de descuento (operaciones de Mercado) y

con tasa de rendimiento (reportes)

- Poseen un plazo fijo conocido con anticipacion o predeterminado (corto
) plazo)

- Poseen un rendimiento predeterminado o fijo, sin riego de variacion sujeto al

plazo de emision.

- Liquidez inmediata, mismo dia (mayoreo-tesoreria) y siguiente dia (menudeo

persona fisica)
El Mercado de Dinero ofrece los siguientes instrumentos:

- Certificados de la Tesoreria de la Federacion (CETES)

- Papel comercial (bursdtil y extrabursatil) (PACOS)
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- Aceptaciones bancarias
- Pagarés de la Tesoreria de la Federacion (PAGAFES)
- Certificado de Depdsito a Plazo Fijo (CEDES)

- Pagarés con rendimiento liquidable a vencimiento

Y las operaciones que realiza el Mercado de Dinero son bdsicamente :

- Operaciones de mercado (normales o directas) (compras y ventas). Estas se
refieren a la adquisicion de instrumentos especificos de acuerdo a plazos y
tasas de rendimiento ofrecidas por los mismos en el mercado (emisiones).
Sin riesgo de cambio en la tasa de rendimiento (compra al vencimiento). Con

riesgo de cambio de la tasa de rendimiento (venta anticipada al vencimiento)

- Operaciones dc reporte (compras ventas) son operaciones que se pactan por
un monto y un plazo determinados con base a una tasa premio
predeterminadd,lu cual es equivalente a una tasa de interés y constituye
una operacion de rendimicnto definido. Son operacion sin riesgo de cambio

en la tasa Premio (constituye una operacion de rendimiento fijo).

El Sistema Financiero Mexicano, se caracteriza por estar en permanente evolucion, que
permité fortalecerse y poder competir. Uno de los puntos importantes en el que descansa su
excelencia es el correcto manejo de la politica monetaria y de crédito, para ello el Banco de
Meéxico y la Secretaria de Hacienda y Crédito Pablico, han encabezado durante mucho
tiempo los avances que sobre cuestiones financieras se han puesto en marcha en el dmbito

internacional. México pasé del sistema de instituciones especializadas al de banca multiple;
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se adoptd la flexibilidad de tasas de interés, se ha entrado en un esquema libre de
regulaciones, se formaron los Grupos Financieros. Todo ello para prepararnos para la

liberalizacion de barreras frente a la competencia externa. (68)

(68) Lbid.
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4. SITUACION ACTUAL DE LA BANCA MEXICANA,
(1980-1992)

El crédito es el vehiculo para orientar los recursos financieros al desarrollo. Su
canalizacién depende de la demanda generada por los sectores productivos, su monto y
costo estan en buena medida determinados por la situacion de las finanzas piblicas es
decir, en la medida en que el sector piblico absorbe recursos para financiar su déficit, el
crédito disponible para el resto de la economia se reduce y encarece. Ante ello 1a Banca
ha estado limitada en su funcion de canalizacion de crédito, ya que una gran parte de los

recursos se ha tenido que asignar al sector piiblico. (69)

La deuda externa del sector privado, la cual se sitia a principios de los afos sesenta
con mayor enfasis en los Gltimos afios de esa década, surge como resultado del efecto del
desplazamiento que provocd el incremento en los requerimientos financieros del sector
piblico sobre los recursos disponibles para ser utilizados por el sector privado, el
incentivo fiscal para el financiamiento de las empresas via deuda (70). Durante la década

de los sesenta, las politicas fiscal, financicra y monetaria se enfocaron a mantener en la

econoimia uil marco macroeconomico.

{69) Joscph A, Shumitter, Teoria def Desenvolvimiento Econdmico, FCE, México D. F. p. 181

(70) Fernando Berinstain Iturbide, Isaac Katz B., Reestructuracidn de la deuda externa del sector
privado, Instituto Mexicano de Ejecutivos de Finanzas, México D, F., p. 7
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Lo que respecta al Sistema Financiero Mexicano se observa en los aflos posteriores

una répida profundizacién de sus servicios dentro del sector real de la economfa,

E127 de junio de 1990, se restablecio el régimen mixto en la prestacion del servicio
de Banca'y Crédito junto a este proceso se experimenté también una importante
concentracion o Grupos Economicos Financieros. Dando por lo tanto que la evolucion de
las operaciones financieras se vieran acompaiiadas de una concentracion de las mismas en

unos cuantos agentes financieros,

En el capitulo anterior apuntamos que la intermediacion financiera en México se

realiza a través de:

-Establecimientos bancarios

-Mercado organizado de Valores

-Conpaitias de Seguros

-Organizaciones Auxiliares de Crédito

La naturaleza de la concentracién financiera en el Mercado Bursatil, las Compafiias

de Seguros y Fianzas, asi como las Organizaciones Auxiliares de Crédito, cobra particular
relevancia al encontrar que dicha concentracion estd altamente asociada al grado de

dependencia de estos subsectores financieros con las instituciones mas fuertes del sistema

bancario.

~
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El nimero de establecimientos bancarios ha mantenido una marcada tendencia
descendente durante las Gltimos tres décadas, en 1950 el sistema contaba con
aproximadamente 248 instituciones de tipo bancario, las cuales se han reducido a poco

mds de 100 al iniciarse la decada de los ochenta.

Paralelo a este proceso se ha observado que los recursos de unos cuantos bancos han

crecido espectacularmente, mientras que la mayoria de las instituciones han mantenido un

ritmo de crecimiento atribuible sélo al crecimiento de la economia y a la reduccién tan
drdstica en el nimero de establecimientos, Este proceso ha conducido a que mds de la
mitad de los recursos captados por los bancos hayan pasado de 42 establecimientos en
1950 a 6 establecimientos en 1979. Los cambiqs en el nimero y tamaiio de las
instituciones bancarias han ocasionado también que la posicidn de liderazgo que
mantenia un s6lo banco en 1950 haya sido sustituida por una situacion de tipo oligopélico
al iniciarse los ochenta, donde poco mas de 15 instituciones controlaban el 90% del total

de los recursos del sistema.

La distribucién geografica de los servicios financieros es tal vez uno de los cuellos
de botella en el desarrollo de la actividad economica nacional que ha sido menos
estudiada en la literatura financiera mexicana. Se reconoce en términos generales que el
problema del financiamiento al desarrollo econémico consiste en encontrar los medios
para incrementar el ahorro y de esta manera alcanzar mas altos niveles de inversion. Con
la conversion del sistema bancario mexicano en banca'm\’lltiple abrid la posibilidad a los
bancos pequefios a fusionarse, fortaleciendo de esta manera su posicion en el mercado,

lo cual desemboco en un niimero reducido de grandes bancos.
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La concentracion de los servicios financieros en unas cuantas instituciones de gran
escala y de cobertura nacional propicia que el monto promedio de sus operaciones se
eleve, ello conlleva a la necesidad de ubicar su financiamiento en 4reas donde Ia escala
de la actividad econémica es también mayor. Los bancos mas grandes tiendan a hacer una
mejor distincion entre sus plazas de captacién y sus plazas de financiamiento, quedando

obviamente en este altimo grupo los centros de mayor desarrollo econémico del pafs.

Es importante mencionar que en los Ultimos afios el Sistema Financiero Mexicano
registrd un importante dinamismo, la participacion de los servicios financieros mostraron
un crecimiento positivo en términos reales, a pesar de la aparicién de canales crediticios
no tradicionales. Sin embargo, buena parte de éste incremento se ha canalizado al

financiamiento del déficit pablico lo cual ha limitado el apoyo a la actividad productiva.

A fin de equilibrar las condiciones de competencia de los diversos intermediarios

financieros ¢n 1985, se hicieron algunos cambios juridicos:

- Se permitio la colocacion de Aceptaciones Bancarias por parte de la Banca, asi

como su participacion en el mercado primario de Cetes.
- Se crearon las Mesas de Dinero.
[ §

- Cuentas Maestras,

Estas medidas no reflejaron una mejorfa en el sistema debido a la dindmica

especulativa que prevalecié en el pafs hasta 1987, donde la liquides de las Tesorerias de
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las Empresas, los Capitales que retornaron del Extranjero e incluso los ahorros de
pequefios y medianos inversionistas se canalizaron en su mayoria en la actividad bursatil

asi como a la compra de divisas.

Luego del “crack” de Octubre de 1987, el entomo econdémico y las medidas
institucionales como es sabido al menos hasta antes de 1987, habian favorecido la

expansion de las Casas de Bolsa, el Mercado Bursétil el cual operd de manera

contraciclica crecio en periodos recesivos y en épocas de relativo auge, el clima de
incertidumbre y desconfianza entre los inversionistas y la expectativa inmediata de altas
ganancias explican la progresiva participacion de las Casas de Bolsa la capitalizacion del
Sistema Financiero, donde las utilidades de las Empresas Bursdtiles representaron casi la
mitad de las obtenidas por el Sistema Bancario, lo cual es desproporcional si se considera
que la Banca cuenta con un nimero mayor de oficinas que atiende a varios millones de
clientes y proporciona servicios fundamentalmente a todo el publico, 2n tanto que el
Sector Bursdtil atiende a una clientela muy reducida y no colabora en la prestacién de

ningin servicio.

Sin embargo, cl fuerte crecimiento de las Casas de Bolsa no se ha revertido en la
expansion del mercado de capitales, su actividad se ha concentrado exclusivamente en el

rentable Mercado de Dinero.

Un criterio frecuentemente empleado en el medio Bancario consiste en dividir a las

Instituciones de acuerdo con su cobertura operativa.

- Bancos Nacionales
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- Bancos Régionales

- Bancos Multiregionales

Los seis bancos de cobertura nacional se distinguen por tener sucursales en todo el
Territorio Nacional y proporcionar financiamiento a los grandes proyectos de inversion,
apoyan y fomentan las operaciones de Comercio Exterior y promueven la introduccion de
inovaciones tecnoldgicas. Estos bancos en general han adquirido experiencia en

transacciones en el extranjero y se encuentran en condiciones de competir incluso en

escala internacional.

El Grupo de Multiregionales la integran siete Bancos que si bien no tienen oficinas
en todo el Pais atienden a regiones en las que se concentran gran parte de la actividad
econdmica nacional y los centros de consumo mas importantes. Los objetivos de
especializacion sectorial ¢ integracién de paquetes de servicios financieros se han
cumplido solo parcialmente en virtud de que la mayor parte de esos bancos arrastra

desequilibrios operativos sus gastos son superiores a sus proceso de fusiones realizadas.

Bancos Regionales, estos bancos apoyan la descentralizacién de la actividad
economica, atender prioritariamente las necesidades de la region donde trabajan,
proporcionar servicios mds profesionales y especializados, La operacion de estos bancos
ha sido cxitosa, con altos indices de rentabilidad, sin embargo, su cobertura es
autoinsuficiente, sobre todo si se considera su escasa presencia en ciertas areas y la

inexistencia de un banco regional en las zonas sur y sureste del pais.
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Los rasgos que distinguen a cada grupo de bancos se refleja, asimismo, en las

| distribuciones de las sucursales, el personal y los cuentahabientes. La distribucion de los
depdsitos por tipo (cheque, ahorro y a plazos) puede ser util para definir de manera

aproximada la orientacién de algunas instituciones (71).

El clima de incertidumbre de los ultimos afios que caracterizo la evolucion global

del pais, el establecimiento de la actividad productiva, el elevado ritmo de inflacion y las

[
L
s
i,

tasas de interés pasivas reales negativas, desalentaron el ahorro y deterioraron la

penetracion y captacion de ahorro ¢ inversion externa.

En los ultimos afios se ha realizado un importante esfuerzo por desarrollar nuevos

] productos y servicios. En materia de captacion de ahorro se ofrecieron:

i - Cuenta Maestra
- Dindmic:

- Empresarial v
- Tarjeta de Inversion y de Ahorro ‘
; - Mesas de Dinero

- Sociedades de Inversion
- Fondos de renta fija

~ Pagarés Bursatiles

(71) A. Schwedhelm, y G. Seijas “La Banca ante el Reto de la Modernizacién" revista mensual para el

inversionista, octubre de 1988.

175



En cuanto al acceso a los servicios bancarios, se establecieron mecanismos tales
como:

- Cajero automatico

- Sucursales automatizadas

- Sistemas de banco por teléfono

- Banco en su casa

- Banco en su empresa

- Servicios en linea nacionales e internacionales
En materia de crédito se cuenta con nuevos productos ;

- Cartas domésticas

- Créditos Ficorca

- Crédito con refinanciamiento de la parte inflacionaria de los intereses

- Nuevas modalidades de crédito a la industria pequefia y mediana al campo

y ala vivienda popular.

Ya durante los ailos ochenta la economia mexicana sufrio una serie de desajustes que
afectaron y alteraron el funcionamiento de la banca nacional e impidieron mejores
resultados en la restruccion del sector iniciada en 1983, en general el proceso
inflacionaria registrado de 1980 a 1987 repercutié seriamente en el sistema financiero,
limito el ahorro nacional y distorsiono su asignacién desequilibrando la intermediacion
bancaria. Las politicas estabilizadoras por el gobierno en especial las monetarias

financieras no bancaria, restaron movilidad a la banca y la obligaron a tratar de adaptarse
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a las nuevas conciliaciones impuestas por la economia y el mercado (72). El Pacto de
Solidaridad Econémica aplicado en 1988 abati6 significativamente la inflacién, uno de
los factores desestabilizadores de'la economia, pero las restricciohes crediticias y la baja
subita de las tasas de interés ocasionaron que la intermediacién bancaria entrara en una
etapa delicada y de vulnerabilidad. La captacién en terminos reales volvié a declinar, las

utilidades fueron afectadas notablemente, salvo en las de los grandes bancos,

El hecho de que la intermediacién financiera se éste trasladando hacia otros
mercados mds rentables controlados por las empresas extrabancarias, hace necesario

I3

reconsiderar el campo de operacion de la banca,

Desde 1982 la orientacidn, la estructura, las modalidades de operacion y desarrollo
del sistema financiera mexicano, han sido objeto de profundas trasformaciones. Las
primeras medidas enfocadas cxpresamente a la liberacion del sistema financiero se
adoptaron a finales de 1988. Inicialmente se amplié el mercado de aceptacion bancarias
y el de otros instrumentos no sujetos .Estas dispociones proporcionaron a la banca
comercial ventajas importante en terminos de flexibilidad y competitividad y se
tradujeron en un cambio ripido y significativo en estructura de captacion de dichas

instituciones.

En abril de 1989 se modificaron diversas dispociones relativas a los instrumentos de

captacion tradicional de la banca a fin de homogenizarlas, con las que se rigen a las

(72) Discurso de Fernando Solana, durante la Cuarta Reunién Nacional de la Banca, 4 de agosto de

1988, p.42
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aceptaciones desde noviembre de 1992. Las medidas imprimieron nuevas caracteristicas

tanto a las operaciones pasivas como al régimen de inversion de los mencionados
instrumentos. En relacion con las operaciones pasivas se liberaron las tasas para
depositos de ahorro y rentables en dias prestablecidos, asi como las tasas y plazos a

deposito a plazo fijo y préstamos documentarios y pagarés.

Estas medidas presentaron un paso significativo en el proceso de
desreglamentacion del sistema bancario y un cambio radical en el mecanismo del déficit

publico.

La banca comercial sigue siendo el intermediario méas importante en la formacion del
ahorro financiero,. para ello han sido objeto de profundas reformas en los servicios y en
los instrumentos que pueden ofrecer al publico. La crisis economica de los afios ochenta
deteriord la captacion bancaria ya que los instrumentos de captacion tradicional de la
banca al ser remunerados hasta ¢l mes de abril de 1989 por tasas de interés determinadas
por el Banco de México, fueron perdiendo propiamente importancia entre el publico

usuario de estas instuciones.

Ante estos acontecimientos se modernizo la infraestructura bancaria y se disefiaron
mecanismos ¢ instrumentos para que bancos comerciales pudieran operar en el mercado

de dinero por cuenta de sus clientes. Tales mecanismos fueron;

1. Cuenta Maestra

2. Mesas de dinero

3. Sociedades de inversion
4, Pagarés Bursitiles
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Aunque la banca contaba con las aceptaciones bancarias, regidas por tasas de interés
determinadas en condiciones de mercado tenian la limitante de que su monto de emision
estaba en funcion del capital de cada institucién bancaria. Por lo que, ante la caida de la
captacién tradicional en 1988 las autoridades financieras decidieron eliminar las
restricciones vigentes para estos instrumentos. La mejoria del déficit financiero del sector
publico dié como resultado que la tasa de interés lider del mercado financiero nacional, la
de los Certificados de la Tesoreria de la Federacion iniciard un proceso de continuas
reducciones para las instituciones bancarias esto significé poder competir en mejores
condiciones por los recursos captados del piblico ya que sus tasas de interés podrian
equipararse a la tasa lider del mercado, sin que los egresos correspondientes crearan

inestabilidad financiera en dichas instituciones.

Entre 1986 y 1988, el financiamiento bancario compuesto por la cartera de valores y
la cartera de créditos, fue el mas importante instrumento de la politica financiera de
nuestro pais que permitioé vencer los grandes desequilibrios de la economia. En los aflos
de 1986 y 1987, el sector piblico tuvo una fuerte caida en sus ingresos petrdleros del
exterior lo que aunado a la imposibilidad de conseguir financiamiento nuevo en los
mercados internacionales de capital, dié como resultado de su déficit financiero para
cubrir sus necesidades de financiamiento, el sector piblico utilizé parte importante de los
recursos intermediados por el sistema financiero. En 1988 se registr6 el nivel mas bajo de

financiamiento de los bancos comerciales.

Por lo que los logros y avances del sistema bancario mexicano en los ultimos afios se
han distribudo de manera desigual entre sus componentes, mientras algunas instituciones
han logrado sortear con éxito la situacién econdmica, consolidando sus operaciones ¢
incorporando incluso operaciones en el 4mbito internacional, otras, esp2cialmente las
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multirregionales adolecen profundos desequilibrios. Las honerosas estructuras de costos,
la baja productividad y los permanentes problemas de capitalizacién a que sc enfrentan
han ampliado su rezago frente a los bancos de cobertura nacional. Frente a la situacion

financiera internacional y ante la irreversible apertura de nuestra economia, la

liberalizacién de los servicios financieros parece inminente (73).

El sistema Financiero Mexicano y la Banca Comercial en particular ha registrado
importantes avances sin embargo, ain todavia muestra signos de desiquilibrio. Mientras
lds Bancos de Cobertura Nacional funcionan con indices satisfactorios de eficiencia,
rentabilidad y capitalizacion, los multiregionales s¢ enfrentan a carencias importantes, por
lo que se puedc decir que en las actuales dimensiones alin no se conforma una estructura

con vigor suficiente para operar en el mercado internacional o para resistir la presion de la

competencia exterior.

(73) Tomas Pefialoza "La Productividad de la Banca en México 1980-1983", Trimestre Econémico

No. 206, México 1985, p. 38
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4.1. AGENTES FINANCIEROS NO BANCARIOS

Debido a la importancia relativa que tiene el Sistema Bancario como componente del
sector financiero, la politica monetaria de los ultimos treinta afios se ha disefiado

practicamente en funcion de sus instituciones. No es sino hasta ultimas fechas que se ha

_ prestado mayor atencién al comportamiento de los agentes financieros no bancarios; en

gran medida esta nueva preocupacién ha surgido como resultado de los cambios
espectaculares que ocurrieron en el mercado bursatil después de 1976 y a la necesidad de
crear un verdadero mercado.ﬁnanciero de largo plazo; de la estructura actual de los
agentes financieros no bancarios dependen en gran medida de las posibilidades de
impulsar su desarrollo como un mercado financiero importante e independiente,

analizaremos la manera en que estan supeditados los agentes no bancarios;

- Mercado de Valores
- Compaiiias de Seguros

- Compaiiias de Fianzas

Mercado de Valores: a través de las Casas de Bolsa se realiza la intermediacion
financiera de este Mercado. Donde las posibilidades de las empresas para emitir titulos de
deuda depende de su solvencia econdémica y del estado general de sus finanzas , una vez
que han sido autorizadas e inscritas en la Comision Nacional de Valores para emitir
dichos titulos de deuda, se procede a solventar la responsabilidad de la colocacién
primaria de los valores emitidos, de esta manera el poder de las Casas de Bolsa para

influir en la actividad financiera del Mercado de Valore es indiscutible. La Participacion
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de las Casas de Bolsa bancarias es sumamente relevantes dentro del total de las
operaciones realizadas con acciones. El papel que juega la Bolsa de Valores como
competidora del sistema bancario es baja cuando mas de un tercio de las operaciones
realizadas, en el primero estan controladas por casas filiales de las principales
instituciones del segundo. La influencia de la Banca en la estructura bursitil es
determinante a través de las sociedades de inversién. Las instituciones bancarias se han
servido de las sociedades de inversidn como instrumentos auxiliares de financiamiento de

su grupo, ya que concentran una gran proporcién de su cartera en inversiones ¢n titulos de

compailias cuyo accionista principal es el propio banco.

Por lo que el Mercado de Valores acusa un alto grado de concentracidn y

dependencia respecto al sistema bancario.

Compailias de Seguros: este ramo de la actividad financiera estuvo dominado por
compaiiias extranjeras hasta 1935. El proceso de mexicanizacion que se inicié con los
cambios en la Ley de 1926, amplid las posibilidades a unas cuantas compaiiias mexicanas
para consolidar una posicion en el mercado, junto a la consolidacion de solamente tres
compaitias como las mas importantes del mercado en 1960, se aprecia un estancamiento
dz estos servicios financieros en la actividad econdmica del pais; la penetracién de la
industria ascguradora en cl sector fue realmente insignificante durante los ultimos treinta
aitos. Actualmente, la concentracion de recursos en el sector se ha elevado, la falta de

condiciones de competencia en el Mercado de Seguros estd relacionada con la

dependencia de este sector respecto del bancario.
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Compailia de Fianzas: se puede aseverar por el mismo tipo de problemas por lo que
atraviesa la industria aseguradora donde el total de afianzadoras, la mitad son filiales de
alguna institucién bancaria, ello determina las condiciones de competencia que
teéricamente deberan prevalecer en el Merado Financiero entre los diferentes agentes que

a ¢l concurren.

Almacenes Generales de Déposito: las actvidades de este tipo de organizaciones

auxiliares de crédito se encuentran dominadas por la participacion estatal, en cuanto a las -

privadas (Banpais, Serfin, Bancomer) estan afiliados a algtin banco.

La concentracién de los recursos y las actividades de las almacenadoras en México
es bastante elevado, ya que sélo cuatro establecimientos manejan la mayor parte. El
Estado ejerce un control importante de los recursos a través de la empresa Almacenes
Nacionales de Depésito, S.A. la influencia del sistema bancario especificamente de los
tres bancos mencionados, es alta, aunque claro esta, queda supeditada a la que ejerce el

estado en el sector.

Por lo que existe una influencia que ejercen las instituciones bancarias en el mercado
bursitil a través de sus Casas de Bolsa, sociedades de inversion y empresas emisoras de
titulos de deuda y de las que los bancos son principales accionistas. Nos encontramos asi
con un panorama del Mercado Bursétil como agente financiero independiente que es aln
mis estrecho; las Compaiiias de Fianzas y las Compaftias de Seguros constituyen la

fraccion mds importante de los adquirentes institucionales de la Bolsa de Valores.
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4.2. LA BANCA NACIONALIZADA

La crisis de 1982, dada por un crecimiento desbalanceado con una inflacion cuyos indices
sobrepasaban mas de la mitad si se compara con los afios anteriores, con un libre mercado
de cambio, llega la primer devaluacién fuerte con la que se traté de evitar la fuga de
capitales, sin- embargo, a pesar de ello se agudiza la fuga de capitales junto con un
crecimiento en las tasas de interés, lo que desembocd en una grave crisis de liquidez. En
cuanto al Mercado de Valores la baja continuaba, no existian alternativas de inversion. En
cuanto al mercado bancario, continud con la acumulacion, se dieron una serie de fusiohes,
observandose una unidn entre ¢l capital financiero y el capital industrial, aunado a que en
los mercados financieros internacionales no tenfamos acceso y con la carga de la deuda

externa.

Con este panorama el lo. de Septiembre de 1982 el Presidente José Lopez Portillo
en su Gltimo informe de gobierno anuncia la Nacionalizacién de la Banca a excepcidn del
Banco Obrero y el Citibank N.A., no se nacionalizaron las Organizaciones Auxiliares de
Crédito ni las oficinas de representacién. Se establece el control de cambio. Por lo que la
nacionalizacion no fue sino una respuesta ante una situacion critica, Se debi;i terminar con

una serie de practicas tales como:

- El de otorgarse Créditos a empresas cuyos propietarios eran los mismo
banqueros, Se pagaban intereses por encima de lo autorizado a ciertos
clientes, pago de intereses bajos en cuentas de ahorro, asi como el de

ciertos bancos solo daban servicio a ciertos clientes (74).

(74) Carlos Tello, La Nacionalizacion de la Banca en México, Siglo XXI, México 1984, p. 65, 68.
184

¥
}

H
I
I8
v
i
L
v
E

P
i

A

B



La actuacion de la banca en este periddo debe enmarcarse en la situacion de la

economia por la que atraveso el pafs.
La Banca se enfrenté a una nueva situacién a partir de la nacionalizacion,
adaptindose a los nuevos esquemas y normas del sistema financiero en proceso de

cambio estructural.

Durante los primeros afios la Banca tuvo un papel importante para instrumentar el

control de cambio, durante 198A3-l984, se presenté una aguda crisis financiera, muchas

empresas se vieron en serios problemas incluso con amenaza de quiebra; surgié por ello
el programa de apoyo a la planta productiva, que instrumento la Banca aprovechando
entre otros los esquemas de Ficorca, ideados por el Banco de México para apoyar a las
empresas sobre-endeudadas. Asi, la banca se avocé a restructurar los pasivos de las
empresas para ayudarlas a sortear la crisis, esta cs una de las razones de que hayan
crecido los indices de cartera vencida de los bancos . Conforme se dié el saneamiento
financiero de las empresas, fue posible recuperar los prestamos restructurados. Una gran
parte de los recursos de ahorro generados en el sistema se canalizaron al financiamiento
del deficit liscal, ya fuera a través de la colocacion de deuda directa en los mercados, o
bien transfiriendo los recursos de captacién de los bancos al sector publico mediante

aumentos en el entonces Encaje Legal.

El gobierno promovié asi la colocacion de valores gubermamentales, por lo que los
saldos de CETES (Certificados de la Federacion) colocados entre el publico crecieron

sustancialmente.
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Antes de 1982, la colocacién directa de deuda del gobierno en los mercados fue
muy reducida, es apartir de 1983 cuando ademés de incrementar los porcentajes de Encaje
Legal a la Banca, el gobierno elev6 la emision de papel para financiarse directamente, lo
que impulsa el desarrollo de la intermediacion financiera, de las Casas de Bolsa, ya que
eran quienes manejaban en mayor porcentaje los CETES y de otros valores
gubernamentales. En este periédo los CETES oftrecieron tasas mds atractivas que los
instrumentos bancarios, la banca perdié por lo tanto participacion relativa en la
intermediacion del ahorro aunado al agravante de que los recursos captados se canalizaran

casi en su totalidad al gobierno por el mayor encaje legal. La Banca ante ello, se dedict a

la creacién de una serie de nuevos instrumentos de captacién, como la Cuenta Maestra,

poco a poco fue recuperando su participacion en el mercado de dinero y volvié a ser un
intermediario importante en la colocacion de instrumentos gubernamentales, ha.sta 1987
siguié muy restringida la colocacion de crédito. A ra{z del Pacto de Solidaridad
Econdmica comienzé a bajar la inflacién y en el tltimo trimestre de 1988, se inicia e!
proceso de liberalizacion que permite a los bancos competir mas abiertamente y con
mayor autonomia en la fijacion de las tasas de interés de diversos instrumentos, El encaje
legal se liberalizo a principios de 1989; la situacién econémica cambio dandose un mayor
dinamismo. Otro fenomeno originado desde 1982 por la crisis y la inflacion fue la

multiplicacion de las operaciones bancarias.

A fines de 1988 se liberalizaron las tasas de las aceptaciones bancarias, y en los
primecros meses de 1989, los demads instrumentos de captacion a plazos y finalmente las
Cuentas de Cheques. Se les permitio fijar su tasa de interés tanto pasiva como activa. A
pesar de presentar una evaluacion positiva, la banca no puede estar ajena a proceso de
internacionalizacién-globalizacion de los servicios financieros y al proceso de apertura de

la economia,
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Por lo anterior se puede decir que la Banca en manos del Estado tuvo una
evaluacion buena, pero insuficiente, surguieron una serie de fusiones y se liquidaron a

otros bancos, hasta llegar a 18 sociedades nacionales de crédito que existen en la
actualidad:

- Cuatro de cobertura regional
- Ocho multirregionales

- Seis nacionales
La cantidad de productos y servicios crecieron

- Cuenta maestra empresarial
- Tarjetas de inversién

- Cajero automatico

- Pagarés Brursitiles

- Sociedades de inversion

A través de Mesa de Dinero se puede competir ampliamente con las Casas de Bolsa,

Hegando en 1989 a controlar la mayor parte del mercado de dinero se ofrecieron nuevos

mecanismos de crédito basandose en la férmula de Ficorca, (75)

-Se sofisticaron las operaciones y los servicios ofrecidos.

(75) H. Garcia Blake, "Modernizacion del Sistema Financiero" Fondo de Cultura Econémica, México v
1988, p. 83,
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No obstante las posibilidades de ofrecer crédito se redujeron porque la mayor parte
de los recursos de la banca se destinaron al sector pablico debido a la falta de fondos
provenientes del exterior (a partir de que estalld la crisis de la deuda en 1982, y la caida

de los precios del petrdleo a principios de 1986).



4.3. MARCO JURIDICO EN LA ACTIV[DAD BANCARIA

Los principios rectores de la actividad bancaria estdn contenidos en el Art, 28 de la
Constitucion Politica de los Estados Unidos Mexicanos, en el se establece que la
prestacion del servicio publico de Banca y de Crédito corresponden exclusivamente al
Estado a través de instituciones en los términos que establezca la correspondiente Ley
Reglamentaria la que también determina las garantias que protejan los intercses del

publico y el funcionamiento de aquellas en apoyo de las politicas de desarrollo nacional.

El servicio publico de banca y crédito no serd objeto de concesiones a particulares.
La Ley Reglamentaria del Servicio Publico de Banca y Crédito (LRSPBC) a que hace

alusion el texto constitucional fue publicado en el Diario Oficial el 14 de Enero de 1985.

El marco juridico del Sistema Financiero se complementa con la Ley General de
Organizaciones y Actividades Auxiliares de Crédito para operaciones de Almacenes de
Depésito, Arrendadoras Financieras, Uniones de Crédito, asi como un sin namero de

Leyes Organicas, reglamentos internos, acuerdos, reglas circulares y diposiciones).

El27 de Junio de 1990, se restablecio el regimén mixto en la prestacion del servicio
de banca y crédito. Por lo que el 18 de julio de 1990 se publico en el Diario Oficial de la
Federacion la Ley de Instituciones de Crédito y la Ley para regular las agrupaciones

financieras, asi como algunas reformas y adiciones a la Ley del Mercado de Valores.

En cuanto a reforma constitucional, la iniciativa mencionaba, la necesidad y Ia

limitacién de los recursos existentes, resultaba inconveniente mantener la exclusividad

estatal en la prestacién del servicio bancario.
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El 28 de junio de 1990, se present6 la iniciativa de Ley en materia financiera respecto

- Ley de Instituciones de Crédito

- Ley para regular las Agrupaciones Financieras

- Reformas y Adiciones a la Ley del Mercado de Valores
El 18 de julio del mismo afio fueron publicados en el Diario Oficial de la Federacién.

; En cuanto a [a Ley de Instituciones de Crédito, la cual tiene por objeto regular:

- Los términos en los que el Estado ejercerd la rectoria del Sistema

Bancario Mexicano.

- La prestacion del propio servicio de banca y crédito.

- Las caracteristicas de las instituciones bancarias
- La organizacion y funcionamiento de dichas instituciones.

- Las medidas tendientes a poteger los intereses del piblico,

Entre los puntos fundandamentales de la Ley de Instituciones de Crédito se

cncuentran:
- Precision en el concepto de banca y crédito
- L.a constitucion de nuevos bancos estara sujeta a autorizacion
- Estructura del capital social en tres clases de acciones
- Limites maximos en la tenencia accionaria individual

- Organos de administracion de la banca con capacidad técnica y moral

reconocida
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- Permanencia de la Banca de Desarrollo

- Regulacion estricta sobre operaciones de complacencia

- Limitaciones a la concentracion de riesgos

- Fortalecimientos de sanciones

- Proteccién al ahorro

- Reforzamiento en la inspeccién y vigilancia

- Transformacion de las sociedades nacionales de crédito de banca miltiple
en sociedades anénimas

- Registro de otros agentes de ahorro

- Participacion de la banca extranjera en México,

Entre los puntos fundamentales de esta Ley se encuentran: el concepto de banca y
crédito, los define como, " La captacion de recursos del piblico, colocacion de los
recursos captados en el mercado, obligacion de restituir los recursos captados y en su caso

sus accesorios”.

Por lo que, se prohibe a toda persona distinta de las autoridades, la captacién de

recursos del plblico, con la obligacién de restituirlos.

Quienes pretendan dedicarse al ejercicio de la banca, deberan constituirse con el
cardcter de sociedades andnimas, Con autorizacién de la Secretaria de Hacienda y Crédito

Publico. *

Las instituciones de nueva operacion deberan contar con un capital minimo

equivalente a 10.5% de la suma del capital pagado y reservas de la totalidad de las
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instituciones de Banca Multiple, para asi respaldar, su funcionamiento. La totalidad de los
dividendos que se generen durante los 3 aflos de operacion habran de ser capitalizados

con el objeto de consolidar su posicién dentro del sistema.

En cuanto a la banca extranjera, se abren nuevas posibilidades para la participacion

de la banca en el sistema financiero mexicano.

Continuaran existiendo las oficinas de representacion de entidades financieras del

exterior, con sus funciones basicas de gestion y representacién en México.

Se preveé la posibilidad de que operen en el pais sucursales de instituciones de crédito
extranjeras denominadas "OFF-SHORE", con el unico fin de que sus operaciones las
lleven a cabo con residentes en ¢l exterior. Por lo tanto, no podran realizar en el mercado
nacional actividad alguna de intermediacion financiera que requiere autorizacion por

parte del Gobierno Federal.

En relacion a las agrupaciones financieras, y con el objeto de regular en un sélo
ordenamiento a esta clase de agrupaciones y en virtud del restablecimiento de la banca
mixta, se expidi6 la Ley para regularlas. Cuyo objeto es establecer las bases de su
organizacion y funcionamiento de los grupos financieros, los términos bajo los cuales
habran de operar, asi como la proteccion de los intereses de quienes celebran operaciones
con los integrantes de dichos grupos. Entre los beneficios que representa la integracion de
Grupos Financieros destacan: La posibilidad de que sus integrantes utilicen
denominaciones iguales, actuen de manera conjunta, realicen operaciones propias de los

intermediarios en las ventanillas y sucursales de unos y otros, proporcionar eficiencia y
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comodidad en los servicios y compartir costos de infraestructura, para poder formar

grupos financieros se requiere la autorizacion de la Secretaria de Hacienda de Crédito
Publico.

La nueva Legislacién contempla tres modalidades de agrupaciones:

1) Encabezada por una sociedad controladora ( Banco, Casa de Bolsa,
- Aseguradora, Arrendadora, Empresas de Factoraje, Afianzadora, Operaciones

de Sociedades de Inversidn, Casa de Cambio, Almacen de depésito)

2) Regida por un banco (Amendadora, Operadora de Sociedades de Inversidn,

Empresas de Factoreje, Sociedades de Inversién, Casa de Cambio, Almacén

de depdsito)

3) Como eje una Casa de Bolsa (Casa de Bolsa, Arrendadora, Operadora de
Sociedades de Inversion, Empresas de Factoraje, Sociedades de inversion,

Casa de Cambio, Almacén de depésito)

Para tener un panorama de este amplio conjunto de normas juridicas las agruparemos

de la siguiente manera Instituciones, Operaciones pasivas, Operaciones activas Yy

Servicios.:
Instituciones: La autoridad méxima del sistema bancario es el Ejecutivo Federal por
medio de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP). Esta regula lo relativo a

organizaciones, riesgo, politicas de establecimiento de sucursales, operaciones de
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entidades extranjeras, entre muchas otras cuestiones, Ademds, es la responsable final de
la administracion de las Sociedades Nacionales de Crédito, por lo que preside los
consejos directivos, nombra y remueve a los directores, determina la politica de fusiones

y dicta lineamientos generales en asuntos como salarios y prestaciones equipo e

instalaciones.

La Comision Nacional Bancaria y de Seguros: Es un organo decentralizado de la

SHCP, quien tiene funciones de inspeccion y vigilancia de las Instituciones Nacionales de
Crédito.

El Banco de México: Debe ser el organo rector de la politica monetaria y crediticia,
determina las tasas de interés, comisiones, precios, descuentos, montos, plazos y demds

caracteristicas de las operaciones activas, pasivas y de servicios que realizan las

Instituciones de Crédito.

De acuerdo con el Art. 77 de la (LRSPBC) el Gobierno Federal, por el conducto de
la Secretaria de Programacion y Presupuesto (SPP) , debe constituir el fondo de apoyo
preventivo a las instituciones de banca miltiple (FONADRE), la tarea de este organismo
es efectuar operaciones preventivas para apoyar la estabilidad financiera de las
instituciones de banca miltiple y evitar que los problemas que enfrentan resulten en

perjuicio del pago oportuno de los créditos a su cargo.

Comision Nacional de Valores: Se ocupa de la inspeccion y vigilancia de
operaciones con valor inscrito en €l Registro Nacional de Valores, y la Secretaria de la
Contraloria General de la Federacion, que intervienen con una Comisaria en los organos

de vigilancia de las Sociedades Nacionales de Crédito.
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Operaciones Pasivas: La captacion de recursos del publico que efectian las
instituciones de Crédito se apega a la LRSPBC y la Ley General de Titulos y Operaciones
de Crédito. Las disposiciones establecen los instrumentos y los plazos. Ademds de la
captacion del publico, que es la principal fuente de recursos de los bancos, existe otro
medio para obtener fondos en forma complementaria, como los préstamos interbancarios,

con interéses cobrados por anticipado y las utilidades de la operacién normal,

Operaciones Activas: La reglamentacion en este caso es més complicada, pues la
banca comercial debe sujetarse a un régimen de inversion de los recursos que ha captado

o contratado mediante sus operaciones pasivas. Los principales componentes de este
regimen son:

- Inversién libre

- Créditos de firma

Servicios: Los estados de cuenta, certificacién de cheques, expedicion de cheques
de caja, alquiler de cajas de seguridad, colocacion de fondos foraneos, recepcion de pagos
de servicios, entre otros, Los bancos cobran una comision. Las disposiciones juridicas que
rigen ¢l sistema bancario mexicano, son excesivas. En el ambito internacional, se tiende a

la flexibilizacion, ya que existen normas y reglamentos excesivos y en algunos casos
obsoletos.

Para adecuar el sistema mexicano al intenso proceso de modernizacion que vive el
pais se han realizado profundas transformaciones del marco legislativo que regula su

financiamiento. Durante 1990, se promulgé la Ley de Instituciones de Crédito y la Ley
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para regular las agrupaciones financieras. Las reformas mds importantes que contempla

laLey de Instituciones de Crédito son las siguientes:
- Restablecer el regimen mixto de préstacion del servicio de banca y crédito

- Las instituciones de banca comercial volveran a aportar la personalidad juridica

de sociedades anénimas.

- Con los bancos comerciales como sociedades anénimas, la serie "A" de acciones
representaran en todo momento el 51% del capital de los bancos, y sol6 podran
ser adquiridos por personas fisicas mexicanas, instituciones de banca de
desarrollo, el gobierno federal, el fondo bancario de proteccion al ahorro y por

las sociedades controladoras de grupos financieros.

- La serie "B" que representar hasta el 49% del capital podra ser adquirido por

personas morales mexicanas y el resto de las instituciones financieras nacionales

- La serie "C" podré representar hasta el 30% del capital, siendo suceptible de

adquisicion por parte de personas fisicas y morales extranjeras.

En julio de 1990 se promulgé la Ley de Agrupaciones Financieras que tiene por
objeto promover el desarrollo equilibrado de nuestro sistema financiero elevar la
competencia y complementariedad de los integrales de dicho sistema y ofrecer la
prestacion de servicios financieros integrados por una sociedad controladora y por tres de

los siguientes intermediarios financieros:
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1. Una Banca Comercial
2. Una Casa de Bolsa
3. Una Afianzadora
4, Una arrendadora financiera
5. Una compailia de Seguros
6. Una operadora de Sociedades de Inversién
7. Una Casa de Cambio

8. Una empresa de Factoraje Financiera

La Ley de agrupaciones financieras establece normas para regular el funcionamiento
de las mismas, de entre las méds importantes destacan:

- Las Sociedades Anénimas controladora sera propietaria de acciones con derecho

a voto que representen por lo menos el 51% del capital pagado

- La Sociedad controladora no podra realizar operaciones propias de los

intermediarios financieros integrantes del grupo.

- L.a serie "A" de acciones emitidas por la controladora representaran el 51% del

capital social y sélo podrd adquirirse por personas fisicas mexicanas y por el
fondo bancario de proteccién y ahorro.

- La serie "B" serd para personas morales mexicanas y puede representar hasta
49% del capital social,
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- La serie "C" puede representar hasta el 30% del capital social, suceptible de ser

adquirido por personas fisicas y morales extranjeros.

Los Grupos Financieros ofrecen amplias ventajas para la modernizacion de nuestro
sisteina financiero. Se crea una tendencia de integracién y globalizacion de la actividad

financiera, lo que permite aprovechar economias de escala y ofrecer nuevos servicios.

En la Ley Reglamentaria del Servicio Publico de Banca y Crédito, se sestablecio que
¢l capital social de los bancos comerciales deberian estar representados por CAPS serie
"A" y CAPS serie "B, los CAPS serie "A" representarfan el 34% restante del capital,
pudiendo ser suscrito por los sectores privado y social de la economia, con lo que de

hecho se did nuevamente la participacion de la iniciativa privada, en la propiedad de los
bancos comerciales,

Cabe mencionarse, que el sistema bancario comercial se encuentra funcionando en
un mercado altamente concentrado, sus dos mds importantes instituciones, Banamex y
Bancomer representaron, para el periodo de 1986-1990, alrededor del 505 de los activos

totales del sistema. Asimismo, contaron con el 83% captado del total de las sucursales.

Dentro del sector bancario bursatil no sélo estan incluidas la mayorfa de las
Sociedades Nacionales de Crédito, también estan los bancos mas dinimicos en la
prestacion y generacion de nuevos servicios, los de mayor penetracion en el mercado

nacional. Asi como aquellas instituciones bancarias que no obstante el tamailo
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relativamente pequeiio que guardan con relacion a los principales bancos comerciales, en

los marcos geograficos en los que operan son los de mayor penetracion (76).

Se llevaron a cabo reformas y adiciones a la Ley del Mercado de Vulores que fue
reformada el 18 de julio de 1990, las cuales obedecieron basicamente, a la necesidad de
adaptar el marco juridico de las Casas de Bolsa a la existencia de Agrupaciones
Financieras, encabezadas por dichos intermediarios. Se adecuaron las normas relativas al
capital social de las propias Casas de Bolsa para permitir la inversion extranjera, hasta de
un 30% en total, y hasta en un 10% de tenencia individual. De esta manera, se otorga un

tratamiento similar a todos los participantes del Sistema Financiero Mexicano. (77)

El 7 de junio de 1991, se ptrivatizé la banca, al regimen mixto, en el sistema
bancario, donde haya bancos con participacién mayoritaria y minoritaria del sector

publico, y otros del sector privado. (78)

El Sisterma Financiero cuenta ahora con un marco juridico flexible, para propiciar su
modernizacidn, dicha regulacion permite que los intermediarios operen de manera mds

eficiente asi como la insercion del Sistema Financiero Mexicano en los mercados

mundiales.

(76) Stanford Jhon D., "El Dinero, La Banca v Ja Actividad Econémica®, Ed.Limusa, México 1982, p. 43
(77) Expansién, México D. F,, julio 22-1992, p. 128

(78) Documento de la Secretaria de Hacienda y Crédito Piblico, “La Nueva Banca y las Agrupaciones
Financieras en México™, México D, F., 1992
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4.4, PRIVATIZACION DE LA BANCA

- En 1989 se inicia un gran cambio en la actual administracién, como fue en la
e

A e

renegociacion de la deuda externa, el Presidente Carlos Salinas de Gortari, instruyé al

Secretario de Hacienda y Crédito Publico, Pedro Aspe Armella para que renegociara la
deuda externa bajo cuatro premisas:

- Abatir la transferencia de recursos a niveles compatibles

b - Disminuir la deduda externa acumulada

- Asegurar recursos por un perfodo que eliminara la incertidumbre de las
- 4
b negociaciones anuales, y
P
- Reducir el valor real de la Deuda Externa y su relacién con el producto nacional

Todo ello aunado a los cambios en la estructura del Sistema Financiero
b Mexicano:

- la liberalizacion global financiera

- reforma a los Organismos Auxiliares de crédito (arrendadoras,

atianzadoras, compaiiias de seguros y de factoraje).

Se dieron los elementos para que el dia dos de mayo se lanzara la iniciativa y el 24

de abril de 1990, el peridédico estadunidense The Wall Street Journal anuncia la
privatizacion de la Banca.

Sin duda la privatizacion de la la banca, no fue una sorpresa para la comunidad

privada nacional, que tiempo atras la habia solicitado. Sin embargo, si causo asombro por
la rapidez con la que ésta se adopto.
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A pesar de la nacionalizacion de la banca en 1982, la banca mexicana ha llevado a
cabo una serie de transformaciones en su estructura, sin embargo, hasta la privatizacién

de ésta aln no estd lo suficientemente conformada como para competir a nivel
internacional.

Si se compara con la banca de 1982 tenemos los siguientes aspectos:

- Estructura de captacién demasiado inclinada hacia instrumentos de corto plazo.

- Estrecha vinculacién entre bancos y un nimero reducido de usuarios de

financiamiento a gran escala, que ocasionaba la concentracion de crédito y de los
riesgos.

- Una estructura contrastante que mantenia, por un lado, un pequefio nimero de
instituciones relativamente modernas, con acceso a economias de escalay
capacidad para prestar nuevos servicios y, por otro un gran niimero de bancos

con atraso relativo, altos costos de operacidn y baja rentabilidad. (79)

A la vuelta de casi doce afios, no obstante los avances en materia de productividad,

nivel de capitalizacién y cobertura nacional, existen en la banca problemas que distan

mucho de haberse superado entre los cuales estan los siguientes:

- El nimero de instituciones de crédito que conforman la banca se ha reducido, de

las cuales 16 cotizan en el mercado de valores y dos son privados.

(79) “Capital, Mercados Financieros”, / 32 México D, F., junio 1990, p. 30
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- Los dos bancos comerciales mas grandes del phis, Banamex y Bancomer ocupan

entre los primeros 500 bancos del mundo los lugares de 296 y 329, mientras los
otros no figuran en la lista,

- El sistema bancario persiste en su excesiva concentracion

- Mantiene altos costos

- Carece de capacidad para obtener recursos a largo plazo
- Mantiene rezagos en materia de informacién y comunicaciones.

- Persiste un crecimiento heterogeneo, donde los instrumentos més grandes del

pais operan con niveles de eficiencia y rentabilidad, los restantes enfrentan

rezagos y carencias significativas. (80)

La evolucion del sistema bancario del pafs en los Gltimos aflos hizo necesaria la
necesidad de llevar cambios fundamentales en su estructura. La integracion a las

corrientes comerciales internacionales demandaba transformaciones no sélo en la banca

sinto en todo el sistema financiero mexicano.

Es importante seflalar que el sistema bancario mexicano desde afios atras realizo

reformas sustanciales y que de alguna manera generaba condiciones para su privatizacion.

(80) Ibidem., p. 63
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Sin embargo, todo parecia sefialar que esta se daria dos afios después de 1990.
Una vez que los Grupos Financieros bancarios y no bancarios se consolidaran entre las
reformas que se dieron desde 1988 fueron:

- Eliminacion de controles a las tasas activas y pasivas
- Desaparici6n de cajones de asignacién de crédito
- La sustitucion del encaje legal

- La reduccion al minimo de tasas preferenciales y de controles sobre tarifas
y comisiones.

Pero las modificaciones al marco juridico del sistema financiero nacional, discutidas
en el Congreso en diciembre de 1989, son tal vez lo que mds claramente perfilaban el

panorama privatizador, entre dichas reformas tenemos las siguientes:

- Las que facultaban a las instituciones de crédito para conformarse y

sustentarse como grupos financieros

- Apoyaban la autonomia admistrativa de las instituciones bancarias,
delegando en sus consejos directivos la designacién de sus directores
generales y creaba la serie "C" de Certificados de Aportacién Patrimonial

(CAPS), sin derechos corporativos, con autorizacion de inversién
extranjera hasta por el 34%.

- Lareforma en la cual un solo tenedor de Caps serie "B" elevara su

participacién hasta un 5% del capital ordinario (pagos).
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La participacion mayoritarfa en estos Certificados ademds de permitir su acceso
como socio activo al consejo de administracion de cada institucién bancaria, colocaba al

inversionista en la primera fila para el ascenso a propictario "A" de la banca mixta. (81)

Los especialistas preveian que la privatizacion de la banca originaria transformaciones
radicales en las instituciones financieras del pais y no se descartaba la posibilidad de que

se crearan nuevos bancos y se tusionaran otros mas, y asi sucedio.

Entre los argumentos que justifican la medida de privatizacion de la banca, tal vez el
mas solido es el que se refiere a la necesidad de imprimir una modernizacién acelerada al
sistema bancario ante la inminete apertura del mercado de los servicios, Como es sabido,
durante los ultimos afios, los mercados financieros internacionales han experimentado
proceso de cambio, que inuchos especialistas consideran como una autentica revolucion
financiera. acelerada en donde se incorpora nuevas tecnologicas, tendencia hacia la
desreglamentacion gubernamental ¢ internacionalizacion de los mercados financieros, las

cuales han sido las transformaciones mas revelantes (82).

Hoy en dia, la tecnologia se considera como la infraestructura basica del sector. El
nimero de bancos que incrementaron su presencia en diferentes mercados del mundo fue
significativo en los ailos sesenta y ochenta. México se ha incorporado al proceso de
internacionalizacion financiera la cual se manifiesta segin los especialistas en dos

modalidades.:

(81) Lbid.
(82) G. Lomelin y E. Quintana, Varios articulos en El Financiero ,del 18 al 21 de Abril de 1988,
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a) La internacionalizacion hacia fuera que es la presencia expresada en flujos y
saldos de instituciones mexicanas financieras, entidades y personas en el
extranjero (Existen 22 Agencias y 17 oficinas de bancos mexicanos en el

exterior).

b) La internacionalizacién hacia dentro que es la presencia de instituciones
extranjeras en el pafs, (es un fenomeno dindmico, no obstante las limitaciones
impuestas por la Ley reglamentaria del servicio piblico de banca y crédito,
existen unas 114 oficinas de representacion de 142 bancos extranjeros en
México, que no se limitan a cobranzas de deuda, muchas de estas oficinas
llevan a cabo operaciones pasivas importantes. Asimismo en los tiltimos afios
han aumentado las corporaciones con capital de bancos o0 casas debolsa
extranjera, que realizan operaciones de banca de inversion, tales como

reestructuracion de empresas, operaciones de comercializacion o factorgje.

Con la liberalizacién se busca conformar un ‘Sistema Financiero sélido, con

participacion diversificada en el capital y con propdsitos de regionalizacién en cuanto a la

esfera de accion de las instituciones. Y que éstas queden en inanos de banqueros con

probada aptitud y calidad moral, y bajo el control de los mexicanos.
Por lo que México experimenté ya un proceso de internacionalizacion financiera, La

medida de privatizar la banca a una velocidad mayor que la prevista encuentrd gran parte

de su explicacion en este contexto.

205

t
b
[
i




1"y

4.5. PANORAMA INTERNACIONAL DEL MERCADO FINANCIERO

En los ultimos decenios los mercados financieros internacionales han experimentado un
proceso de cambios, dentro de las transformaciones que se han dado tencmos las
siguientes:

1. Modificacion de la estructura financiera

2. Desarrollo de nuevas tecnologias

3. Innovaciones y globalizacion de los servicios financieros

4. Desreglamentacion de los mercados

5. Internacionalizacion y trasnacionalizacién de esos servicios

Al cuando se haya tenido un retroceso en los cambios mencionados con la caida de
las principales Bolsas de Valores del mundo en octubre de 1987, que obligd a las
instituciones financicras internacionales a operar con mas cautela, sin embargo, hoy en
dia se ve nuevamente estimulados, como consecuencia del acuerdo formado por los doce
paises de la Comunidad Economica Europea (CEE) que climinaron las restricciones a los

flujos de capital en 1992, los cuales se hicieron extensivos a Estados Unidos y Japén.

Para llegar a este punto, hubieron de ocurrir varios cambios y transformaciones, no
solo nacionales, asi tenemos que es a partir de los afios setenta cuando los servicios y

mercados financieros empiezan a evolucionar de una manera extraordinaria,

- Se incrementaron los volumenes de capital

- El nimero de operaciones se amplio
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- Se incorporon nuevas tecnologfas

- Se agilizaron las transferencias de una nacion aotra y de un continente a otro.

Se da por consiguiente un clima que exige cambios en la reglamentacion financiera
nacional, lo cual obstaculiza los flujos de capital, asi como las actividades internacionales
de los Organismos Financieros. Los primeros grandes impulsos a la internacionalizacion
del sector bancario en la década de los setenta se explica por la excesiva liquidez gue
mostraron los mercados financieros de los paises industrializados ante la recesion de sus
economias y por los cuantiosos activos liquidos generados por los paises exportadores de
petréleo (petrodolares), los cules fueron depositados en los euromercados y recirculados
al mercado internacional, con e¢llo la banca privada crecid notablemente ¢ incluso
remplazo a aquellas instituciones oficiales, Gran parte de los créditos bancarios se
canalizaron por medio del euromercado, debido a que los bancos que ahi actuaban

estaban exentos de la reserva obligatoria, sus tasas de interés pasivas eran las mas bajas y

podian movilizar préstamos de gran magnitud con eficiencia y rapidez (83).

Paralelo con los factores mencionados, la inestabilidad que ha caracterizado a la

cconomia mexicana desde 1981 a 1992, hansido:
- Alta inflacion

- Volatilidad de las tasas de interés y los tipos de cambio

(83) N. Nash, "America Shakenut: [nthe Darminiani Age of Global Finance, Only Megabank May

Survive", en The New York Times, 26 de Junio 1988,

207

'
|
!
i
i
{




Las cuales prepararon las condiciones para promover la innovacién financiera que se
di6 principalmente con mayor intensidad en la decada de los ochenta, Se da una explosiva
demanda de nuevos instrumentos financieros que estimula la globalizacién de los
servicios. Las nuevas tecnologias electronicas han permitido realizar transacciones
financieras en escala mundial a una gran velocidad en diferentes mercados de manera
simultdnea, el fortalecimiento de estas instituciones han dado origen a los llamados
conglomerados financieros, la oferta de servicios de esos organismos se ha alejado de las
labores tradicionales de la banca comercial, desviandose a otros tipos de operaciones,
compra y venta de valores, seguros, emisiones, cheques de viajero, tarjetas de crédito,
mercado de dinero, operaciones a futuro y otros instrumentos de rapida comercializacion
internacional, las primeras instituciones que resistieron los efectos de la competencia
internacional fueron los propios bancos, varios factores lo explican, aunado al problema

de la deuda. Algunos bancos, siguiendo expectativas de altas utilidades en el futuro,

comprometieron vélumenes de capital en estas naciones.

Por lo que al surgir la crisis de la deuda externa el futuro de esos bancos se
comprometio notablemente, llevando a la quiebra a varios. Otro elemento que afecto la
intermediacién de {a banca comercial fuerén, la deflacién sufrida por ciertos sectores de
los paises industrializados, lo cual se tradujo en altos costos de operacidn para la banca,

asi como las reglamentaciones restrictivas que implicaron una contraccién de las
operaciones bancarias tradicionales.

Esta declinacién se observé en la participacién bancaria en el euromercado, los
préstamos sindicados, que llegaron a ser el vehiculo mas utilizado para los grandes
créditos disminuyeron. En el lapso de 1981 a 1985, la emisién internacional de bancos,

titulos y valores crecio .
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Los bancos ante esta situacién respondieron de diversas manera, unos procedieron a
reconstruir sus capitales trasladando parte de sus pasivos a las cuentas de pérdidas, otros
empezaron a presionar a sus respectivos gobiernos para que desreglémentaran los
mercados financieros y se¢ eliminaran las normas que separan las operaciones bancarias de
otras transacciones financieras. Respecto a la supresién de regulaciones, Estados Unidos
y Cénada al igual que Japdn, Reino Unido, Hong Kong, Suiza y Filipinas empesaron a
remover las dispocisiones que ponfan topes a los créditos, controlaban tasas de interés o
limitaban las operaciones internacionales, entre otras medidas, Estados Unidos , cuyo
gobierno empez6 a modificar a partir de 1989 las llamadas tres murallas, que reglamentan

el sistema financiero las cuales son:

1. La regulacion "Q" del sistema de la Reserva Federal, que imponia topes
maximos 4 las tasas de interés pasivas, ademds de permitir que bancos con

activos menores de 50 millones de délares realizen operaciones con seguros.

2. La supresion del Decreto Mcfadden, que imponia la limitacion geografica de los

bancos,

3. El decreto Glass-Steagall, que especializaba a la banca estadunidense,

De manera complementaria, en 1981 se establecié en Nueva York la zona bancaria
internacional, promovida por los grandes bancos de esta ciudad para efectuar

transacciones en eurodolares que normalmente se desarrollaban en ofros centros

financieros internacionales.
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Asi tenemos que con el fin de mejorar su competitividad internacional los bancos

comerciales han creado nuevos productos y servicios, entre los que podremos mencionar:

1. Instrumentos de préstamos transferibles, (de un prestamista original a un

mercado secundario).

2. El mecanismo de emision renovable y asegurada (note inssurance facility-NIF)

que cambia las caracteristicas de un crédito de un consorcio tradicional con un

bono.

Otro de los servicios mds significativos desarrollados para el cliente institucional
fueron los swaps, que consisten en el intercambio de deuda o interéses entre dos partes.
Muchos de los nuevos productos y servicios deben su existencia a la tecnologia, es
considerada como la infraestructura basica del sector por lo que la globalizacion de los
mercados financieros han generado fuertes presiones para homogeneizar y compatibilizar

la tecnologia tanto de escala nacional como internacional.

En la presente decada los limites entre los mercados nacionales e internacionales son
cada vez menos precisos. Basta recordar que en 1985, el mercado de valores de Londres
se abrid a las empresas extranjeras; a partir de 1984 Japén empezo6 a desreglamentar
paulatinamente su mercado, Canadd eliminé las barreras a los bancos para realizar
operaciones bursatiles y de seguros, Francia inici6 la privatizacion de la banca yi permitio

la realizacién simultinea de actividades bancarias y se seguros.

Si el nimero de bancos que incrementaron su presencia en diferente mercados fue

significativos en los afios setenta, hacia finales de los ochenta v en los primeros de este
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decenio ese fendmeno se agudizo al concluir la liberacion de los principales centros

financieros del mundo.

Con la caida de la Bolsa de Valores en 1989, los financiamientos por los medios
bancarios volvieron a cobrar importancia; ya que con la caida de las principales Bolsas
del mundo en octubre de 1989, se vislumbré un cambio de estrategia aunado al

desbordamiento de los costos del Sistema Financiera Intrernacional.

Debido a la gran depresion de las instituciones, el nuevo conseso sobre la estrategia
futura es que una institucion ya no necesita erigir bancos integrados en el trio de los
grandes centros financiero; Londres, Nueva York y Tokio, los mercados son tan
internacionales quie la localizacién de las operaciones no es esencial. se ha abandonado la
idea de crear bancos integrados de gran importancia en cada centro financiero ahora se

trata de crear segmentos que puedan competir en un centro particular.

Es un hecho que en los ultimos afios los bancos han incrementado sus actividades en

¢l exterior y su presencia fisica en otros paises.
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4.5.1. PRESENCIA DE LA BANCA MEXICANA EN EL EXTERIOR

En los ultimos afios la banca mexicana ha desarrollado una actividad en el terreno
internacional. En 1974 se inicid la apertura de sucursal y oficinas en varios paises,
amplidndose considerablente su nimero después de la nacionalizacién. En este proceso

destaca la participacion de las instituciones mas grandes.

En la actualidad siete bancos mexicanos operan 32 sucursales y Agencias de
represtacion en el extranjero (Banamex, Bancomer, Serfin). Las oficinas bancarias en el
exterior promueven la inversién extranjera en México y buscan los instrumentos
-adecuados- coinversion y renegociacion de pasivos con los bancos internacionales para
ayudar a las empresas nacionales a aliviar sus problemas financieraos con el exterior. Las

operaciones pasivas se concentran fundamentalmente en dos conceptos:

1. Depdsito a plazo fijo

2. Deposito a la vista en moneda extranjera de empresas establecidas en México

Entre las actividades que se han desairollado destaca la banca de corresponsalia para
¢l resta de las instituciones nacionales y en algunos casos para la banca Latinoamericana.
El desarrollo del servicio es aceptable a pesar del atraso tecnologico de nuestras
instituciones en comparcion con los pafses industrializados, Otra drea importante es, el
impulso del Comercio Exterior. La banca mexicana ha tenido que desarrollar una

ingenieria financiera enfocada a la creacidn de nuevos mecanismos e instrumentos. (84)

(8+4) Comercio Exterior, vol. 39, nim. 6, México D.F., junio 1989, p. 519
12
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Sin embargo, al examinar la situacién actual de la Banca nacional es evidente su
desventaja frente a los grandes grupos financieros extranjeros. Ya que a pesar de su
presencia en el extranjero bien podria realizar una amplia gama de actividades. Sin
embargo. su servicio a los lineamientos y programas operativos anuales de la Secretaria
de Hacienda Crédito Pablico y de Programacion y Presupuesto, asi como a las reglas

vigentes en los paises donde operan, limitan sus actividades.

Hasta ahora se carece de una estrategia que permita modificar y profundizar la
participacidn de la Banca Mexicana en el Mercado Internacional y se ha descuidado la
posibilidad de vender servicios financieros en algunas éreas, como America Latina, donde

s¢ podria ser competitivo.
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4.5.2. LA BANCA EXTRANJERA EN MEXICO

La presencia de la Banca extranjera en México es cada dia mas notable a pesar de las
restricciones, su actividad se sujeta a las disposiciones de los Art. 7 y 82 de la Ley
Reglamentaria del Servicio Pablico de Banca y Crédito, asf como a las reglas sobre la
representacion de estas entidades. De acuerdo con ese ordenamiento, hasta 1992 quedaba
prohibido expresamente a los bancos extranjeros, con excepcion del Citibank, establecer
sucursales , realizar operaciones pasivas que implican la captacion de recursos del
pliblico y proporcionar informacion o hacer gestion o tramite alguno para este tipo de
operaciones, Sin embargo, esto no ha impedido el establablecimiento en nuestro pais de

oficinas muy activas en otras dreas, y con un Tratado trilateral en la actualidad estas

cuestiones han cambiado.

Estas oficinas han sido autorizadas para detectar oportunidades de negocios o
inversiones en México y recientemente se han dedicado a formar compailias
comercializadoras y realizar una activa labor de compra venta de papel (assey trading) a
conectar y coordinar préstamos sindicados y a colocar en el mercado nacional ¢

internacional bonos emitidos por el gobierno o las dependencias publicas. (85)

En la actualidad muchas de esas oficinas realizan operaciones pasivas importantes ya
sea por cuenta propia o ajena, de manera que su presencia en México constituye ya una
seria competencia. De acuerdo con datos oficiales los servicios financieros extranjeros en

(85) Lbidem.
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Meéxico manejan 1,500 millones de dolares, controlan el 10% de las Mesas de Dinero,
administran 40,000 miliones de délares depositados en el extranjero, o sea mas de la

mitad de los ahorros financieros de los mexicanos (86).

(86) Asociacién Mexicana de Bancos Qpinion preliminar de la Banca Mexicana respecto a la
Liberalizacién Intemacional de los Servicios Financieros” , México, 1988 p. 52
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CONCLUSIONES

La globalizacion ha traido profundas transformaciones no solo en los procesos
productivos y en los mercados de bienes, sino también en los mercados financieros, hoy
en dia los sucesos que alteran el comportamiento de un mercado repercuten casi de

inmediato en el resto del mundo.

En el Mercado de Valores se suscita que diversos valores cotizan en varios
mercados en donde se necesitan entre otros puntos legislaciones para regular a los
intermediarios, esto ha obligado a las actuales autoridades reguladoras a poner mas
atencion en las transacciones que involucran a varios mercados, pero aun asi las

legislaciones no se adecuan con el gran nimero de movimientos entre las mismas.

En esos Mercados cotizan las acciones y bonos de las empresas mas importantes
del mundo, se negocian tranferencias de capital entre otros y el crecimiento que se
observa es explicable debido a que se recurre con frecuencia a esquemas de captacion
directa mediante la emisién de algiin valor ya sea de deuda o de capital omitiendo con
ello recurrir a los mecanismos tradicionales de crédito que resultan ser mas costosos, y
por ello a los inversionistas les resulta mas atractivo el comprar estos valores en funcion

de sus rendimientos y con el fin de disminuir su riesgo.
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Hoy por hoy, conceptos como bonos, swaps, warrants y futuros es comun
escucharlos, pero al diversificarse éstos han hecho mds dificil su eficiente regulacién. Por
ello el compromiso es elevar al maximo la comunicacion y tranferencia de informacién
entre Bolsas y Autoridades Reguladoras en todo el mundo, para poder preveer que al

desplomarse una Bolsa no haga un efecto de domino en otras Bolsas..

Uno de los sectores clave de cualquier economia son los servicios financieros,
basta con sefialar que en su entorno se enlazan las decisiones politico - sociales de cada
pais. En México este sector ha sido uno de los mas variables, recordemos los ultimos
cambios en las Legislaciones a la Bolsa de Valores por e¢jemplo, a las Sociedades de

Inversion y a la Banca misma.

En cuanto a la Banca y su actividad, han suftido transformaciones importantes en
los ultimos afios, transformaciones que se caracterizan por la creciente intervencién del
Estado en el control, vigilancia y regulacién de los Bancos, asi como la concentracién y
desaparicion de bancos pequefios, su expansion territorial y ultimamente la liberalizacién,
En 1982 se decreté la nacionalizacion de la banca privada debido a los supuestos

desordenes financieros que habia causado el sector bancario.

Durante 1984 y 1985 hubo una redefinicion de los esquemas de funcionamiento

del Sistema Financiero Nacional que condujo a que los activos no bancarios retornaran a

217




manos privadas. De este modo se gestd un sistema financiero basado en la banca
estatizada, su crecimiento fue lento, mientras que las Casas de Bolsa lo hicieron muy
répido, en este sentido el balance financiero cambio al adquirir un peso cada vez mayor la

intermediacion tinanciera no bancaria.

En 1989 la situacién general del pais y la manera en que operaban los bancos bajo
normas estatizadas, propiciaron y condujeron a sy reprivatizacion, cuyo proceso comenzd
en mayo de 1990 y este proceso de venta de los bancos concluyd hasta mediados de 1992,
con lo que actualmente conocemos, pero a pesar de esto no existe una visién de lo que

realmente es la prestacion de servicios, al menos no lo que la sociedad requiere,

Los cambios juridicos y regulatorios del Sistema Financiero Mexicano, no son
suficientes para incorporarse a la Liberalizacion Internacional, pues aln enfrenta retos tan
serios como ¢l de los altos costos de operacion, cartera vencida, rezago§ tecnoldgicos
sobre todo en sistemas e informdtica, aln cuando el desarrolio de nuevos productos y
servicios da la posibilidad de operar con esquemas mas sofisticados de ingenieria
linancicra, con los que nuestro pafs no cuenta, o al menos no son suficientes para ser

competitivos ante bancos extranjeros,

La infraestructura del desarrollo nacional, es una limitante y como ejemplo
citaremos a las telecomunicaciones, en donde se percibe que es necesario un mayor

suministro de equipo en las instituciones bancarias y financieras, a través de redes que
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permitan enlazar el centro de computo de la oficina central con sus sucursales en todo el
pais.

Los avances tecnologicos con los que se cuenta actualmente se consideran como
un factor de competitividad en los mercados internacionales de capitales, a este respecto
nuestro Sistema Bancario, se encuentra con una tecnologia inadecuada en lo referente a
informatica esto es, tiene sistemas que operan con dificultades en la operacion integral, en
donde cada drea tiene sus sistemas no compatibles con las demds dreas, con diferentes
centros de computo no integrados. Por lo que es necesario implementar una estrategia
tecnoldgica en las instituciones bancarias con miras a centralizar la informacion y tener

un control de la misma.

E! compromiso es elevar al maximo la comunicacion y transferencia de
informacion, lo cual permitira centralizar la mayor informacion que se pueda y permitird
conocer la situacion del Banco, conocer sus propios recursos para la toma de decisiones y

al mismo tiempo permitird ofrecer al cliente un servicio rapido, claro y eficiente.

La extensa cobertura de los intermediarios, su amplio conocimiento del mercado,
la infraestructura creada y el aprovechamiento de los distintos instrumentos de negocio,
constituyen en conjunto una barmrera natural de proteccién frente a la entrada de los
intermediarios externos. Las instituciones bancarias estan realizando cuantiosas

inversiones en tecnologia y llevando a cabo restructuraciones para elevar sus niveles de

¢
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eficiencia operativa. No obstante los esfuerzos que se realizan y las ventajas comparativas
de que goza nuestro Sistemz} Financiero enfrentan problemas y rezagos que se deben
corregir.

Concretamente en los servicios que ofrece la Banca, se necesita una nueva
adecuacion en la regulacion que permita fomentar la actividad esto es, nos econtramos
ante un marco de regulacion obsoleto, en donde lo que se requiere es disefiar un esquema
que contribuya a aumentar el ahorro interno y a canalizar crédito oportuno y suficiente
para la inversién productiva, no obtante que se han observado cambios en la regulacion
financiera iniciada desde afios atras y la reprivatizacién con la autorizacion de formacion
de grupos financieros y las reformas a las leyes de sociedades de inversion y del mercado

de valores, mismas que han transfromado el perfil de los intermediarios,

En cuanto al Sistema Financiero Mexicano, lo que realmente se requiere son
principios mds generales y menos regulacidn por eso la necesidad de adecuacion en la
regulacion para que simplifique y oriente a la realidad existente, En lo que respecta a la
estructura del Sistema Bancario solo podemos confirmar que tiene un largo camino por
recorrer para ser competitivos en el exterior y lograr el grado de confianza internacional

para ser reconocido en el entorno de las grandes capitales financieras.

Por otra parte, los Grupos Financieros buscardn mantener relaciones de largo plazo

con sus clientes ofreciendo un servicio integral por medio de oferta de varios productos.
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La calidad del servicio serd un factor cada vez mds critico, se reflejard en una mayor

eficiencia del mercado asi como en un notable impulso a la actividad productiva,

Otro de los factores claves para la concrecion de un Sistema Bancario fuerte y
competitivo es recobrar la confianza en los inversionistas y en los usuarios ademas de que
hace falta que esa misma confianza se refleje en las instituciones prestadoras de un
servicio como el que nos ocupa, pues de lo contrario nos aleja de esa competitividad tan

esperada,

Retomando un poco del pirrafo anterior, consideramos que el Banco como tal y
como parte importante del Sistema Financiero no cuenta con una infraestructura social
adecuada a las necesidades imperantes que se requieren y esto no solo se demuestraen la
talta de recursos, sino en las carencias de capacitores técnicos y administrativos y como
gjemplo sélo mencionaremos al drea de sistemas, que no cuenta con la capacidad

suficiente para creat una red nacional interbancaria,

[: problema de la Banca en México, respecto al uso e imagen que se tiene de la
misma es complejo, debido a que es un problema en el que se carece de cultura global
tanto del usuario como del prestador de servicio, esto es, no hay una verdadera cultura
bancaria, €l usuario no cuenta con la informacion suficiente o necesaria para conocer los
servicios y funciones que presta un Banco, ya sea de fomento, banca universal,
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especializada o regional e incluso los servicios financieros que ofrece y por otro lado el
prestador del servicio necesita conocer acerca del mismo para orientar adecuadamente,
Esto no es facil, pero puede llevarse a cabo campafias ¢ iniciar a través de los medios
electrénicos, impresos o los que sean necesarios para dar a conocer qué es y cémo
funciona una institucion bancaria y los servicios financieros. Solo si se educa con vision
de cultura bancaria y con formacién de recursos humanos especializados podremos

insertarnos en los nuevos patrones productivos mundiales.

Las instituciones bancarias, deben tomar medidas para difundir la informacién
clara y concisa de lo que es su funcién dentro del gran Sector Financiero en México, ello
creard una vision diferente en lo general y en lo particular sea el caso de cada banco, para
dar paso y ser competitivos al interior del Sistema, fortalecerse y a su vez proyectarlo, de
lo contrario estaremos # la zaga de los cambios tanto nacionales en el ambito econdmico
y peor atin en el entorno internacional. Es por lo tanto necesario promover el desarrollo de
la cultura bancaria entre inversionistas, emisores y el piblico en general, no sélo para
agrandar el nitmero de participantes en la actividad del Sistema Financiero, sino para
mostrar a la sociedad el papel tan importante que desempeiia en el desarrollo econémico

del pals.

Una vez que sea reconocido como un problema que no sélo es de una institucién

bancaria, sino de falta de cultura bancaria y de prestacion de servicios a nivel nacional,
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solo entonces se podrd atacar desde la base ello incluye la estructura bancaria y que por
consiguiente esto servird para la integracidn de nuestro Sistema Bancario con bases mds

solidas a la integracion de la Relaciones Economicas Internacionales contempordneas.
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