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INTRODUCCION

En los afios sesenta se han venido registrando cambios de gran
significacién en la economia internacional, que tiene su origen
principal en:

A) Las transformaciones tecnolégicas intensas nacidas en gran
parte de los adelantos cientificos de la posguerra;

B) La distinta capacidad relativa de los paises de alta
industrializacién para aprovecharlas con fines productivos
y de comercio;

C) Las fuertes fluctuaciones en la oferta y la demanda de
productos bdsicos, reflejadas en sus precios y en los
establecimientos (petréleo, cobre, cereales, azdcar, café,
etc.), y



D) Las politicas monetarias y financieras que las principales

economias industrializadas han seguido, cada una por su lado,

con efectos recesivos en ciertos periodos, en especial sobre las

economias de los paises en vias de desarrollo, al mismo tiempo,
entre los Gltimos se perfilaron en algunas regiones, sobre todo

en la Zona Pacifico, politicas industriales bhasadas en 1la

expansién agresiva en sus nmercados externos.

Las cifras del comercio mundial se incrementaron en forma
acentuada, a la vez que cambié 1la distribucién regional del
mismo. Entre 1970 y 1980 el monto global de las exportaciones
se multiplicé por seis veces. Las economias del mercado de alto
nivel de industrializacién, que han sido siempre las principales
exportadoras del mundo, participaron en dicho incremento por un
factor de cinco veces. Las economias del mercado correspondientes
a los paises en via de desarrollo acusaron un aumento
proporcional espectacular, al subir de 55 mil millones de
délares a 559 mil millones, o sea 10 veces. El principal flujo
de comercio se registr® entre los propios paises de alta
industrializacién, pues se di6 incremento de 172 mil millones
de délares a 894 mil millones, o sea cinco veces.



Estos datos sirven para dejar bien establecido que son los palses
industrializados los que llevan a cabo entre ellos alrededor
del 70% o mi&s del comercio internacional global, y que 1la
participacién de los paises en desarrollo, hasta 1980, aumentd
incluso con m&s rapidez. Sin embargo entre estos palses
destacaron casi exclusivamente Corea del Sur, los paises del
sudeste de Asia y los de Africa, el cercano Oriente Yy
América Latina que son exportadores netos de petréleo. Entre
estos Gltimos, la influencia en el monto creciente de las
exportaciones provino del precio del petrdleo crudo; entre los
no petroleros destacé la citada politica de exportaciones
manufactureras, con resultados excelentes.

América Latina, que se vié afectada, segln los paises de que
se tratara, por factores tanto negativos como positivos en
materia de precios de los productos basicos, no logré ni siquiera
mantener su participacién relativa en el comercio global. En
1980, sus exportaciones totales fueron de apenas 89 mil
millones de d6lares o sea 16% de las exportaciones totales de los
paises en via de desarrollo, y un modestisimo 4.4% del comercio
mundial. Brasil destac6, no obstante, por su impulso a las
exportaciones manufactureras; México y Venezuela solamente por
sus exportaciones de petr6leo crudo, a los elevados precios
impuestos por la OPEP.



Las exportaciones totales de México representaron en 1970 una
proporcién insignificante del total mundial; para 1980,
impulsadas por el volumen y el precio de las exportaciones
petroleras, llegaron a ser el 0.8% de ese total.

Ante este panorama, las opciones para un pais como México no
son muchas. Las exportaciones se han dirigido tradicionalmente
en alrededor del 66% a Estados Unidos, un 20% a Europa, y desde
1980 un 10% a Japén y el resto a otras regiones y paises. América
Latina absorbe apenas de 3-4% de las exportaciones mexicanas.
Dada la composicién actual de é&stas, el mercado de Estados
Unidos sequird siendo predominante, con o sin acuerdo del libre
comercio con ese pais. '

5i llega a perfilarse el acuerdo bilateral, pudiera aumentar la
proporcién tradicional del 66% a un 70-72% en los pr&ximos seis
afios, o permanecer en los dos tercios si se consigue algln
aumento significativo del volumen de las exportaciones. La
exportacién a la Europa comunitaria, que consiste en gran parte
en el pretrSleo crudo que se vende a Espafia; y la dirigida a
Japbn, que también es en lo principal petréleo, tampoco es
probable que varie significativa ni proporcionalmente.



Por otra parte la integracién latinocamericana, que hace ya
muchos afios dejé de ser una prioridad para México, y en la que
algunos paises latinocamericanos incluso ven con recelo la
posible participacién mexicana, no tiene por ahora, ni a
mediano plazo, visos de producirse. América Latina que en tantos
aspectos de la economia mundial se qued6 atr&s desde los setenta,
necesita replantearse la relacién entre sus economias, en
especial la parte de ellas que corresponde a la industria, y
los cambios y tendencias de la economia mundial. Y s6lo de ese
nuevo planteamiento podrd&n surgir nociones m&s pré&cticas y
duraderas sobre integracién, teniendo en cuenta, entre otros,
el ejemplo de la Comunidad Econémica Europea y los esquemas de
ampliacién de la misma a los paises europeos aGn nc asociados.

¢Qué es el Tratado de Libre Comercio?

Con la Legislacién vigente sobre acuerdos internacionales,
México ha firmado y participado en la convencién de
Viena. (documento que esta depositado en la ONU desde 1988).



De aqui parte que cualquier acuerdo gque se lleve a cabo por
dos o0 més paises es un tratado independientemente del nombre.

De aqui partimos que el Tratado de Libre Comercio de América del
Norte (TLC) es un conjunto de normas que regirdn el comercio
y la inversién que efectian México, Canadd y Estados Unidos.

México ha emprendido osadas politicas de desarrollo que, dada
su importancia y éxito alcanzado, 1lo han convertido en el
centro de atencién mundial y ejemplo a seguir por otros paises
en vias de desarrollo. Entre las medidas adoptadas destaca
la integracién econémica con Canad4 y Estados Unidos. Se espera
que este Tratado impulse el desarrollo del pais gracias a un
incremento de las inversiones de 1las empresas multinacionales
de sus vecinos del norte, asi como del comercio internacional
regional.

Esto también requiere que se identifique plenamente el papel
que los diferente sectores, mercados e instituciones estén
destinados a desempefiar en el desarrollo e integracién econémicas
de México. Un aspecto que merece especial atencién es el papel
de los mercados e instituciones financieras.



Muy en particular debe examinarse la importancia de 1los
mercados de capital, puesto que constituye la infraestructura
mds inmediata para movilizar 1los recursos y concretar las
inversiones que se localicen en México. Con tales propésitos,
examinaremos el papel de los mercados de capital en la
movilizacién de los recursos internacionales y la integracién
econdmica, vinculados particularmente con el caso de la
inversién extranjera y el desarrollo de las empresas locales.

Debido al cardcter andlitico de los problemas identificados,
su presentacién es igualmente normativa y propositiva, por 1lo
que se minimizan los referentes empiricos y se proponen
politicas piblicas que promueven las transformaciones
necesarias para que el TLC redunde en un mayor crecimiento
econémico de los atributos y problemas de las mercados de
capital emergentes, acentuando los aspectos que conciernen
al desarrollo e integracién econémicas.

Con la negociacién de acceso de México al Acuerdo de Libre
Comercio entre Canadd y Estados Unidos resultaria complicada
para 1los tres paises, la verdad es que también tendria enormes
ventajas e importantes virtudes cuando se le compara con
posibles acuerdos bilaterales separados.



En primer lugar, el acceso de México al ALC aseguraria a
Estados Unidos y Canad& un tratamiento m&s balanceado con
respecto al nuevo socio. Por otra parte, la resolucién de las
cuestiones técnicas relacionadas con el tema de la accesién,
tales como los periodos para reducir aranceles y las reglas de
origen entre los tres paises, proporcionarfa un clima més
estable y ordenado para la planeacién del sector privado y las
decisiones de inversién que en una situacién en que existieran
tres acuerdos bilaterales separados. Un aspecto relacionado con
lo anterior es que el cumplimiento de las reglas de origen no
estd exento de costos en la existencia de dos acuerdos
bilaterales Canadd-Estados Unidos y México-E.U. reduciria el
atractivo de México y Canadd como lugares de inversién para la
produccién destinada al mercado de América del Norte.

De tal forma que acontinuacién describimos la estructura como
esta conceptualizado el Tratado de Libre Comercio para América
del Norte.



El TLC consta de 22 capitul@s.' S

I.-
II.-
III.-
IV.~
V.-
VI.-
VII.-
VIII.-
IX.-
X.-
XI.=-
XII.-
XIII.-
XIV.=

XvVI.-
XVII.-
XVIII.~-
XIX. -
XX.~-
XXI.~-
XXII.-

OBJETIVOS

DEFINICIONES

COMERCION DE BIENES

REGLAS DE ORIGEN

PROCEDIMIENTOS ADUANALES

ENERGIA

AGROPECUARIO

MEDIDAS DE EMERGENCIA
NORMALIZACION

COMPRAS DEL  SECTOR PUBLICO
INVERSION

COMERCIO TRANSFERENCIA DE SERVICIOS
TELECOMUNICACIONES :
SERVICIOS FINANCIEROS
COMPETENCIA, MONOPOLIOS, EMPL. DEL ESTADO
ENTRADA TEMPORAL DE PERSONAS
PROPIEDAD INTELECTUAL

PUBLICIDAD Y ADMON. DE LEYES
ANTIDUMPING

SOLUCION DE CONTROVERSIAS
EXCEPCIONES

DISPOSICIONES FINALES



Por lo que se presenta a continuacién la Estructura Conceptual
del TLC:

BIENES
III.~ COMERCIO Y BIENES
Iv.- REGLAS DE ORIGEN
V.- PROCEDIMIENTOS ADUANALES
IX.- NORMALIZACION
CAPITAL
XI.- INVERSION
XIII.- COMERCION TRANSFERENCIA DE SERVICIOS
XIV.- SERVICIOS FINANCIEROS
TRABAJO
XvVI.- ENTRADA TEMPORAL DE PERSONAS
TECNOLOGIA
XVII.- PROPIEDAD INTELECTUAL
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SECTOR PUBLICO

b COMPRAS DEL SECTOR PUBLICO
XvV.- COMPETENCIA, MONOPOLIOS, EMPL. DEL EDO.

SECTORES ESPECIFICOS

VIi.- ENERGIA
XIII.~ TELECOMUNICACIONES
VIiI.~- AGROPECUARIO

DISPUTAS Y SALVAGUARDAS

VIII.- MEDIDAS DE EMERGENCIA
XVIII.=- PUB. NOTIF. Y ADMON. DE LEYES
XIX, - ANTIDUMPING
XX, - SOLUCION DE CONTROVERSIAS

El trabajo de esta tesis se concentra en un anflisis del TLC en
el entorno de los Servicios Financieros para lo cual estos
servicios financieros se abren al comercio internacional pero a
menor velocidad que el resto de los bienes, esto por la gran
importancia de estos servicios sobre el resto de la economia de
los tres paises.
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A continuacién se describen los articulos que componen a dicho
capitulo.

1401 AMBITO DE APLICACION

1402 ORGANISMOS REGULADORES AUTONOMOS
1403 DERECHO DE ESTABLECIMIENTO

1404 COMERCIO TRANSFRONTERIZO

1405 TRATO NACIONAL

1406 NACION MAS FAVORECIDA

1407 NUEVOS SERVICIOS FINANCIEROS
1408 ALTOS EJECUTIVOS

1409 RESERVAS Y COMPROMISOS

1410 EXCEPCIONES

1411 TRANSFERENCIA

1412 COMITE DE SERVICIOS FINANCIEROS
1413 CONSULTAS

1414 SOLUCIONES DE CONTROVERSIAS
1415 CONTROVERSIAS SOBRE INVERSION
1416 DEFINICIONES

12



1401 AMBITO DE APLICACION

Se refiere a las medidas adoptadas o mantenidas por una
parte relativas a:

a) Instituciones Financieras de otra parte;
b) Inversionistas de otra parte
c) El comercio transfronterizo de servicios financieros.

1402 ORGANISMOS REGULADORES AUTONOMOS

Cuando una parte requiera que una institucién financiera o
un prestador de servicios financieros transfronterizos de otra
parte sea miembro, participe o tenga acceso a un organismo
regulador auténomo para ofrecer un servicio financiero en o hacia
su territorio, la parte se asequrard de que dicho organismo
cumpla con las obligaciones de éste capitulo.

1403 DERECHO DE ESTABLECIMIENTO DE INSTITUCIONES FINANCIERAS

13



Aqui da comienzo la aplicacién del libre comercio donde
cualquier inversionista se le permite el establecimiento en el
territorio de cualquiera de las partes y ademids de expanderse
tanto como su capacidad se lo permita. Existe un péarrafo
obligando a los bancos gue gquieran establecerse en E.U. estén
obligados a cumplir la Ley Glas-Steagall:

En el anexo 1403.3 para México existe el anexo VII donde
se establecen las restricciones mexicanas al establecimiento de
instituciones financieras de Estados Unidos y Canhad&.

Limitaciones para inversién extranjera en instituciones
financieras que cubren las restricciones legales mexicanas

principalmente las leyes de instituciones de crédito, mercado de
valores, etc.

14



Limite a la inversién extranjera en Instituciones
Extranjeras.

BANCOS 30%
CASAS DE BOLSA 30%
ALMACENES DE DEPOSITO
ARRENDADORAS FINANCIERAS

FACTORAJE

FIANZAS <50%
UNIONES DE CREDITO 0%
CASAS DE CAMBIO 0%
BANCA DE DESARROLLO 0%
SEGUROS <50%

Existen también listas para exclusiones que se refieren a
subsidiarias de instituciones extranjeras que pueden ser
propiedad 100% de extranjeros y los limites se marcan de acuerdo
al tamafio del mercado.

15



TIPO DE INSTITUCION LIMITE INICIAL LIMITE FINAL

BANCOS 8% 15%
CASAS DE BOLSA 10% 20%
FACTORAJE

ARRENDAMIENTO FINANCIERO 10% 20%

Estos limites inicial y final se refiere al porcentaje de
mercado gque pueden tener en conjunto las subsidiarias
extranjeras, este porcentaje de mercado es en realidad el
porcentaje sobre capital social total (Relacién Activos/Capital).

Por ejemplo si Chase Manhattan quiere establecerse en México
podrdn instalarse como mdximo de capital social egquivalente al
1.5% del nacional esto corresponde al tamafio de un banco
multiregional como puede ser Banorte & Unién aproximadamente.

Y si otros Bancos Extranjeros quisieran instalar
subsidiarias la suma del capital de todas ellas no deben exceder
el 8% del capital total del sistema bancario.

Estos limites corresponden a un periodo de transicién hasta
2004 después de esta fecha el 1limite maximo del porcentaje de las
subsidiarias serd del 25% en total para las casas de bolsa, el
limite total es de 30%.

1
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En lo que respecta a las compafifas de seguros ya existen
nexos de las compafifas mexicanas con el exterior, el calendario
del incremento en la participacién de mercado (porcentaje del
capital social) es: '

1 de enero de 1994 6%
1 de enero de 1995 8%
1 de enero de 1996 9%
1 de enero de 1997 10%
1 de enero de 1998 11%
1 de enero de 1999 12%

1404

Este articulo se refiere al Comercio Transfronterizo
principalmente para evitar restricciones.

1405

Se cubre el Trato Nacional y es una reiteracién del trato
nacional especificando en inversién.

1406

Aqui se manifiesta el compromiso de que las partes del TLC
deberéan ser tratadas al menos igual que la nacién més
favorecida.

17



1407

Aqui se habla sobre los nuevos productos financieros y se
establecen reglas sobre el procesamiento de datos.

1408
Se establece que no existen restricciones sobre 1la

nacionalidad de los consejos de administracién y altos ejecutivos
de los bancos.

&
1409
Reservas y Excepciones.

1410

Mas explicito sobre las excepciones.

18



1411

Se refiere a conflictos que pudiesen surgir entre las
partes medidas para asegurar la transparencia de informacién,
notificacién, etc.

1412

Establece la creacién de un comité de servicios
financieros.

1413, 1414, 1415

Tratan sobre resolucién de las controversias.

19



CAPITULO 1

En el proceso de regionalizacién del mundo, el Tratado de Libre
Comercio de América del Norte (TLC) ocupa un lugar notable que
no deja indiferente a la Unién Europea.

El TLC refleja un cambio real en la relacién de México con los
Estados Unidos. En este contexto, el modelo europeo, con las
ventajas que comprende, est& influyendo fuertemente las
estructuras y las medidas de los conjuntos subregionales, no solo
en América Latina, sino también en todo el planeta.

Desde el principio del debate sobre el Tratrado de Libre
Comercio, mucho lo han comparado con la Comunidad Europea.

5in embargo, las diferencias te6ricas y practicas entre ambos
Tratados son muy significativas,

Entre las principales diferencias el TLC y la Comunidad Europea
por la hipbtesis de que en el primero el libre comercio es el
elemento Unico y suficiente de la negociacién. Tres aspectos
marcan diferencias importantes:

1) La Comunidad Europea (CE) es un Mercado ComGn. Incluye libre
comercio y unién aduanera amplia permite el trénsito tanto de
mano de obra como de capital sin obstdculo alguno. El TLC, en
cambio, consiste la disminucién o supresién de aranceles entre
los paises miembros, pero cada uno se mantiene auténomo en sus
relaciones con terceras naciones.

20



2) Soberania. Las Instituciones Europeas =-El Ejecutivo, el
Parlamento y el Tribunal de Justicia- detentan una soberania
otorgada por los Estados miembros del Unién.El TLC no incluye
la sesi6én de soberania en ninguna forma.

3) La Unién Europea se tratan de armonizar también las leyes de
los paises miembros -en materia fiscal, empresarial, bancaria,
seguridad, etc. El TLC no incluye este tipo de armonizacién.

En resumen, dentro del TLC se mantinenen las economias hacionales
de los signatarios, mientras que, las de la Unién Europea, en
acatamiento del Tratado de Maastricht, convergen cada vez mis,
convergencia que se reflejard hacia fines de siglo, en la
emisién de una moneda Unica, el ECU. La pérdida de autonomia de
las economias nacionales es compensada con una mayor cordinacién
y con la eliminacién de los costos cambiarios entre los paises
miembros de la unién.

Con este escenario la economia mundial atraviesa en la actualidad
por un proceso de globalizacién cada vez m&s intenso. Los
decrementos en los costos de transportacién y comunicaciones, la
convergencia internacional de capacidades tecnolbgicas son
factores que han convertido a muchos paises en alternativas
econémicas y financieras para las naciones industrializadas. Es
de considerar la incertidumbre que rodea el desarrollo del
sistema comercial que prevalece en los afilos noventa.

21



Por muchas razones, la globalizacién de la economia mundial ha
tornado obsoletos los antiguos esquemas de integracién.

Ahora, los esfuerzos se dirigiran preferentemente en la direccién
de la integracién profunda. Este movimiento hacia la integracién
profunda descansa en dos supuestos b&sicos: que la conclusidn de
la ronda de Uruguay se perciba al menos como moderadamente
favorable, y que las realizaciones macroeconémicas no desencadene
reacciones proteccionistas.

El incremento en la globalizacién de las economias y finanzas
mundiales ha creado una mayor interdependencia entre los paises.
Sin embargo, ante la carencia de una total y equitativa apertura
mundial y debido a la fuerte competencia caracteristica de la
economia globalizada ha surgido entre los paises la conformacién
de estos bloques econdmicos. Entre sus propésitos se encuentra
el incrementar la actividad econémica y el empleo debido a la
ampliacién de 1los mercados; también, el aumento de la
productividad y competitividad internacional. La meta es crear
blogques que permiten alcanzar beneficios mutuos en cuanto al
crecimiento econémico, como mayor presencia y competitividad
en los mercados internacjionales. Los paises en vias de desarrollo
no pueden permanecer alejados de esta tendencia. La integracién
econémica es un paso obligado en su desarrollo para impedir que
su brecha en la competitividad con otros paises se incremente,
Y que también aumente su brecha en los niveles de crecimiento
con respecto a los paises desarrollados.

22



La globalizacién econémica con los paises desarrollados con los
cuales su intercambio econémico es el mis intenso. lLa
cooperacién econémica debe ser definida de tal modo que las
politicas de 1los paises signatarios desarrollen ventajas
competitivas para todos los miembros.

Consiguientemente, este tipo de asociacién, como es el caso del
TLC, se deben buscar estipulaciones adicionales que considere el
fomento del desarrollo en México, pues 86lo as{ este pais puede
beneficiarse y contribuir plenamente al desarrollo de la regién.

Puesto que la integracién es una estrategia de desarrollo, los
aportes posibles del TLC no pueden completarse a menos que en
el enlace financiero entre los paises socios sea adecuado. El
financiamiento del comercio internacional mutuo necesita de una
infraestructura financiera que vincule efectivamente a las
econémias reales de los paises signatarios. Por 1lo tanto,
' Estados Unidos, Canadd y México deben armonizar sus regulaciones
financieras y abrirse mutuamente al establecimiento, de
instituciones financieras de los otros paises en sus propios
territorios.Esto es la integracién econémica entre varios paises

no puede tener un éxito pleno si existe segmentacién en los
mercados financieros.
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De esta forma podrian surgir empresas viales en cada pais, es
necesario que éstas puedan financiar sus oportunidades de
inversién con la colocacidn de capital y endeudamiento en los
mercados de capital regionales. Si los mercados de los tres
paises estdn bien integrados, las empresas contarian con una
fuente de financiamiento importante, paradéjicamente corresponde
a Estados Unidos hacer los cambios importantes en sus leyes y
reglamentos financieros. Sin embargo, 1las Actas Mcfadden y
Stell-Glass deben ser removidas para que como en Canadd y en
México, las instituciones financieras puedan operar plenamente.

Los llamados mercados de capital constituyen una importante
infraestructura para el desarrollo e integracién econémicas. En
el marco de la economia globalizada y altamente competitiva
del presente, estos mercados pueden desempefiar un papel clave
para movilizar el capital internacional a los paises en vias
desarrollo y promover en éstos la formacién de empresas altamente
competitivas. También pueden convertirse en el vehiculo mis
idéneo para promover tanto las inversiones locales como las
inversiones extranjeras.

La importancia de analizar nuestras opciones de negociacién
comercial y las posibilidades de complementacién productiva con
Estados Unidos y Canadd diffcilmente pueden exagerarse. Vistos
conjuntamente México, Estados Unidos y Canadd, conforman una
regidén rica en recursos naturales, capital y mano de obra.
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En la misma coexisten un sistema agricola muy productivo, una
industria manufacturera sbélida e industrias de servicios de
punta. Para muchos analistas, la combinacién del capital y la
tecnologia estadounidenses, lo recursos naturales de Canads y
los recursos naturales y la mano de obra mexicanos podrian
permitir la constitucién de una zona de gran prosperidad
econdmica. (En conjunto, México, Estados Unidos y Canad4 cubren
un 4rea de mis de 21 millones de kilémetros cuadrados y poseen
una poblacién conjunta en 1987 de 350 millones de personas y
un producto interno bruto (PIB) de mds de 5 trillones de
délares, comc comparacién los 12 paises miembros de 1la
comunidad Europea cubren un 4&rea de 2.25 millones de 25
kilémetros cuadrados Yy poseen una poblacién de 323.8 millones
de habitantes y un PIB de 4.5 trillones de délares).

Aunque en el pasado las propuestas para avanzar en la
liberalizacién y complementacién productiva entre los tres
paises no prosperaron en virtud de los temores de México y
Canadd de perder soberania politica y cultural y la creencia de
que la asimetria en el desarrollo econémico imposibilitaria un
proceso equitativo de beneficios reciprocos, en la actualidad
México, Estados Unidos y cCanad4 se ha renovado el interés por
incrementar la cooperacién econémica intraregional como una
estrategia de largo plazo para confrontar la variedad de
problemas politicos, comerciales, financieros migratorios que
afectan a los tres paises.
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Existen adicionalmente cuatro factores especificos que
explican el renovado interés, por profundizar la cooperacién
econémica regional. )

Primero, el Acuerdo de Libre cComercio (ALC) entre Canad& y
Estados Unidos ha constitufdo en un modelo viable de
cooperacién econémica regional como 1o demuestra el anuncio hecho
por los gobiernos mexicano y estadounidense sobre el inicio de
las negociaciones formales para celebrar un ALC, y la peticién
formal por parte de Canadd de participar activamente en las
negocliaciones entre los dos primeros.

Seqgundo, el alto grado de interaccién econémica existente ya
en las tres economias, el cual se ha acelerado en los Gltimos
afios de manera informal. Tanto Canadd como México conduncen las
dos terceras partes de su comercio de mercancias con Estados
Unidos, al tiempo que las exportaciones estadounidenses a los
dos primeros ascienden al 30% del volumen total de sus
exportaciones, lo cual significa una proporcién superior a la del
Comercio de Estados Unidos con la Comunidad Econémica Europea en
su conjunto.
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Canadd y México son el principal social comercial y el tercero
en importancia para Estados Unidos, respectivamente. Estados
Unidos cuenta con importantes sumas de inversién extranjera
en ambos paises,

Tercero, la cooperacién econémica regional es atractiva como un
mecanismo de defensa contra los procesos de consolidacién de una
mercado Unico entre los paises que integran la Comunidad
Econémica Furopea. SI la amenaza de la una unién europea se
materializara, una mayor y creciente liberacién ,comercial y
financiera en la regién de Norteamérica compensaria los efectos
de desviacién y discriminacién comercial que se generarian en
Europa.

Cuarto, la cooperacién econémica regional es atractiva para
favorecer la creacién de comercio entre 1los tres paises y
compensar el desequilibrio en cuenta corriente que aqueja
tanto a México como a Canadd y a Estados Unidos.

Existen, por consiguiente, poderosas razones que hacen atractivo
el incremento en la cooperacién econfmica entre los tres paises.
sin embargo, conviene reconocer que la bGsqueda de una mayor
complementacién productiva y un incremento en la liberacién
comercial y financiera entre México, Estados Unidos y Canadi
plantea una serie de interrogantes que conviene analizar con todo
cuidado.
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Otros elementos que contribuyen a impulsar el sistema mundial de
comercio hacia el regionalismo, entre otros: la complejidad de
las cuestiones sometidas a la Ronda Uruguay y de la diversidad
de los paises miembros del GATT; las discrepancias entre las
principales potencias -Japén, la comunidad Europea y Estados
Unidos- en cuanto la naturaleza y el alcance de las politicas
gubernamentales que mejor promuevan el desarrollo y crecimiento
econémicos Yy los consecuentes desacuerdos conh respecto a cudles
deben ser las reglas multilaterales de las politicas nacionales;
el debilitamiento del prestigio de Estados Unidos en el &mbito
econémico y la consiguiente pérdida de liderazgo de ese pais
para imponer su punto de vista sobre cuales deben ser las reglas
y obligaciones multilaterales; los imperativos tecnolégicos que
estdn impulsando la consolidacién de los mercados continentales,
y las preocupaciones geopoliticas de la Comunidad Europea con
respecto al futuro del Europa del Este, y de Estados Unidos con
respecto a México.

La tarea clave para los economistas y politicos mexicanos en los
noventa es promover la inversién extranjera directa en México
Y la repatriacién de capitales para ayudar a financiar la
reestructuracién y el crecimiento de la economia mexicana.
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La politica comercial puede desempefiar un importante papel en
este aspecto, asegurando la duracién de las nedidas
sustanciales tomadas hasta ahora, con miras a abrir la
economia mexicana a la competencia internaclonal, y consolidando
concesiones comerciales reciprocas de los socios comerciales
mexicanos mediante una combinacién de tratados bilaterales,
multilaterales y regionales tendientes a incrementar el acceso
de las exportaciones mexicanas a los mercados extranjeros.
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CAPITULO II

En las conidiciones de México, con un menor desarrollo relativo
en todas o en casi todas las actividades econfmicas, el proceso
de integracién en una zona de libre trénsito de mercancias,
servicios y cépitales lo coloca en desventaja frente a los otros
dos paises.

Eventualmente el devenir de la competencia podria llevar a la
desaparicién de diversos capitales y actividades, junto con un
acelerado cambio de propiedad de los distintos activos.

Esta desventaja competitiva no sé6lo puede ser explicada en el
nivel de cada empresa en lo particular. No por ser eficientes
sino porque sus precios son incapaces de reflejar un conjunto
coherente suficiente y productivo de empresas, servicios,
infraestructura, construido a lo largo de afios, ni siquiera
semejante al que poseen las empresas procedentes de las naciones
vecinas. Ser menos suficientes que su competencia estadounidense
o canadiense no Unicamente se soluciona con importaciones
"pbaratas", con fuerza de trabajo "barata", o con crédito por
debajo de las tasas de mercado. Las empresas y capitales de las
empresas competidoras han alcanzado otras condiciones de
eficiencia y productividad a 1o largo de inversiones en
infraestructura, investigacién cientifica e innovacién
tecnolégica, desarrollando su mercado interno, y lo han logrado
bajo la proteccién comercial y un amplio apoyo estatal de
distinto tipo.
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La aplicacién de 1las politicas de apertura, comercial
.indiscriminada, 1la irrestricta disponibilidad de divisas
mediante en endeudamiento y la enajenacién de activos en manos
del sector piblico no han atendido a los cbjetivos " de
crecimiento econémico y bienesta social; por el contrario,
parecen conducir al pais a una enorme dependencia del
financiamiento externo.

El abaratamiento de las importaciones (politica cambiaria) y de
la fuerza de trabajo, adn cuando pudiera ser de larga duraciébn
desarrolla diversos problemas que tarde o temprano complican el
panorama econémico, pero los mayores de ellos son: dejan fuera
de la competencia a muchas de las empresas y los productores se
convierten en importadores; contribuir a que crezcan en desempleo
y el sector informal. De esta doble manera se reduce la capacidad
productiva y se aleja el objetivo, sin duda esencial en un pais
como el nuestro de incrementar la incapacidad de produccién de
la econonia.

Eventualmente, el sector financiero podria ser participe de lo
sucedido en otras actividades econémicas significativas. Asi
ocurre en el caso de algunas empresas financieras, al desaparecer
sus actividades propias y pasar a ser colocadoras de (productos)
financieros importados; en el de unas m&s, que alcanzan la
asociacién con sus homélogas extranjeras; en el de otras al ser
cbjetos de compras y, en el de algunas mis gque quiebran
ripidadmente.
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En el mercado financiero en el pafs ciertamente es pequefio en
relacién con el de los otros dos palses, su potencial de
crecimiento en los afios inmediatos también pudiera ser
reducido, tanto por la lentitud del proceso econémico como por
la situacién regresiva de distribucién del ingreso. Sin embargo,
para algunas empresas financieras, el atractivo del mercado
interno pudiera radicar en: continuar, sobre otras bases de
competencia, con el negocioc de financiamiento corporativo,
principalmente en moneda extranjera; la complementariedad con
algunas nuevas inversiones de capital extranjero esperadas en
algunos sectores; la colocacién de titulos de deuda de alto
riesgo en délares entre residentes nacionales.

En este capitulo se analizan las 1lineas centrales del tratado
en materia de servicios financieros y algunas de las
consecuencias previsibles para México,

LOS ACUERDOS Y RESERVAS POR MEXICO

En el documento del Tratado signado por los representantes de
los tres paises, se destacan los siguientes acuerdos:

1] La entrada de las empresas financieras de los paises del
norte a México podrd hacerse mediante subsidiarias que s6lo
podran alcanzar hasta cierto porcentaje del mercado, durante un
pericdo de transicién, o bien, asocidndose con los
intermediarios ya establecidos en las condiciones en 1lo que
prevee la actual legislacién mexicana: hasta 30% del capital
contable en el caso de la banca comercial y casas de bolsa.
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2] Se establece el compromiso de otorgar "trato nacional*, lo
que no significa modificar las leyes estadounidenses Yy
canadienses gue restringen la participacién nacional de
distintos intermediarios; tampoco incluye cambiar los términos
de la legislacién mexicana en cuanto a participacién
accionaria de los extranjeros en los intermediarios financieros
gue operan en la actualidad.

3] El establecimiento por medio de subsidiarias en banca, casas
de bolsa y seguros queda restringido por: una cuota de
participacién en el capital social seglin el tipo de institucién
financiera que se incrementa anualmente hasta llegar al 15% en
el caso de la banca comercial y de 20% en casas de bolsa,
factoraje y arrendadoras; asi mismo, un limite de participacién
de capital individual de 1.5% en banca comercial y 4% en casas
de bolsa. Cuotas vigentes sélamente durante el periodo de
transicién que se define de seis afios o hasta el primero de
enero del afio 2000, lo gue ocurra primero.

4] Lo anterior se agrega una prerrogativa gque permite a México,
por Gnica vez durante los subsecuentes cuatro afos al periodo
de transicién, congelar -hasta un m&ximo de tres afios- la
participacién de filiales extranjeras en la banca si se
rebasa el 25% en las casas de bolsa, si se rebasa hasta 30% del
mercado como ya se habia mencionado anteriormente.

5] Una restriccién permanente a que la participacién individual

de un inversionista extranjero agregando su capital en filiales
Yy en acciones de instituciones ya establecidas, exceda el 4%.
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6] Transcurridos tres afios de vigencia del TLC, los paises
efectuaréan una consulta sobre los limites agregados al
establecimiento de filiales, en el caso de las instituciones
financieras con facultades limitadas, que es un m&ximo de 3%
de la suma de los activos totales de la banca comercial méis los
activos totales de las instituciones financieras con facultades
limitadas no bancarias pueden otorgar créditos relacionados
con su giro principal y captar fondos en el mercado de valores,
pero las autoridades mexicanas pueden restringir su posibilidad
de recibir depésitos.

7] En el caso de las asequradoras durante el periodo de
transicién se permitird la participacién accionaria extranjera
creciente del 30 al 100%. O bien, pueden establecerse filiales
pero con limite de mercado durante el periodo de transicién.
Aunque de este trato se excluye a los inversionistas extranjeros
de Estados Unidos y Canadd que participan en compafiias de
sequros les permite adquirir hasta un 100% de dicha empresa en
un plazo de tres afios,

8) Se establece el compromiso de no aplicar restricciones a la
prestacidn de servicios financieros transfronterizos a residentes
de cualquiera de las tres naciones. Aqui opera una reserva de
México que permite tales transiciones solo cuando estén
denominadas en otras monedas diferentes del peso. Asi mismo, se
efectuard una revisi6n a partir del afio 2000 con el objeto de
liberar aln mids el comercio transfronterizo de servicios
financieros.
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9] Respecto de la "salvaguarda del sistema de pagos mexicanos"
se acordé que, bajo el mecanismo de "consulta", México podra
solicitar consultas con los otros dos paises cuando la suma de
los capitales autorizados para las filiales extranjeras rebase
25% del capital de las instituciones de crédito y considere que
eso genera efectos adversos sobre el sistema de pagos o bien que
existe la amenaza de que este quede bajo control de extranjeros.
Si dichas consultas no logran un concenso, se nombrard un grupo
de expertos y su recomendacién no ser& obligatoria para las
partes.

10] cCualquiera de las tres partes podrd adoptar o mantener
medidas "razonables" por motivos prudenciales para proteger a
inversionistas intermediarios o a la estabilidad en el sistema
financiero. Las entidades publicas de la conduccién de 1la
politica financiera y cambiaria podrdn adoptar medidas no
descriminatorias y de aplicacién general con dichos objetivos.

11] Lo anterior no anula que los paises se obligan a permitir
todas las transferencias internacionales, libremente y sin
demora, en divisas al tipo de cambio del mercado. Una restriccién
en este punto solo puede establecerse de manera indiscriminada,
en caso de quiebra o insolvencia como proteccién de acreedores;
0 bien en la emisién, comercio y operacién de valores.
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12] Lo establecido en el capitulo 21 del TILC relativo a
excepciones complementa lo anterior en el sentido de que un pais
puede adoptar o mantener medidas que restrinjan pagos o
transferencias cuando enfrente dificultades serias en su balanza
de pagos. Pero estas restricciones ser&n temporales y dicho pais
se obliga a negociar en el Fondo Monetario Internacional para
eliminar los origenes del desajuste.

En el articulo 2104 se incluye detalladamente toda 1la
trayectoria de negociacién que se compromete en caso de
presentarse un problema econémico fundamental, que implica el
funcionamiento del sistema de pagos por transacciones corrientes
internacionales, Por lo tanto, México adquiere la obligacién de
ajustar su balanza de pagos a la manera del FMI.

13] Un pais puede reconocer y adoptar medidas prudenciales de
otro pais; ya sea mediante un trabajo de armonizacién bilateral
o trilateral; por medio de un acuerdo o convenio entre las partes
o bien, al otorgar un reconocimiento unilateral.
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14) Toda medida de aplicacién general que se proponga adoptar un
pais deberd ser conocida y consultada con las personas
interesadas. Cualgquier pais puede solicitar una consulta con
otro, pudiendo requerir la participacién de las autoridades
reguladoras para discutir las medidas de aplicacién general gue
le pudieran estar afectando. Los resultados de estas consultas
deberan ser presentadas en las reuniones anuales del Comité de
Servicios Financieros y procesarse de acuerdo con el mecanismo
de solucién de controversias en el caso de mantenerse las
discrepancias.

El devenir del sistema financiero en México guedé comprometido
con el TLC a una particular trayectoria de apertura. Para ser
analizada debe considerarse, por un lado, lo avanzado de 1la
propia apertura financiera y, por otro, las caracteristicas de
la intermediacién financiera durante los 1dltimos afios. Lo
anterior en el marco de los cambios en el sistema financiero
estadounidense, cuya reestruturacién podri ser decisiva. Asi
podra adelantarse 1lo siquiente:

1) La competencia entre los distintos intermediarios, tanto
nacionales como extranjeros, continuard desarrolldndose en
distintos segmentos del mercado y la especializacién podria
cobrar mayor fuerza.
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2] Se pretende que la banca comercial ya establecida, propiedad
de capitales mexicanos junto con las casas de bolsa, sean las
empresas financieras que marquen la pauta de la competencia
durante los préximos afios, protegidas de compras forzadas pero
a la vez imposibilitadas de venderse completamente a capitales
extranjeros, 1lo que acelerari el proceso de fusiones y compras
forzadas entre los propios intermediarios locales.

3] Las empresas financieras mexicanas de mayor tamafio relativo
e influencia del mercado podrian buscar fortalecerse frente a la
competencia mediante fusiones y regulando su asociacién con
empresas financieras de otros dos paises, para lo cual parecen
contar con unos siete u ocho afios.

4) La competencia con empresas financieras filiales y con
empresas financieras de los otros dos paises que efectlen
transacciones con residentes denominadas en moneda extranjera
(servicios fronterizos) podria llevar rdpidamente a que ciertas
operaciones y segmentos del mercado queden bajo su control.

5] La apertura y la fuerte competencia que el TLC trae consigo,
indudablemente el perfil del sistema financiero mexicano;
incluso podria llegar a presentarse 1la quiebra de algunos
intermediarios.
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6] Los intermediarios locales tienen un cierto monto de recursos
procedentes de su cliente "cautiva" - esto es, la gran
diversidad de negocios que son propiedad de los mayores
accionistas de los grupos financieros-, con los cual podrian no
perder en lo inmediato, en manos de la competencia, una parte
sustantiva del mercado.

Asi del segmento de banca corporativa, la atencién de los grandes
grupos econémicos y los grandes patrimonios podria quedar, en
manos de los intermediarios locales, hecho que no anula el que
estos requieran, en mayor medida, de la red de servicios
financieros perteneciente a intermediarios extranjeros.

La banca mexicana y otros de los principales intermediarios
habian venido operando con una importante intervencidn del banco
central que les permitia colocar rentablemente un monto creciente
de recursos de manera garantizada, el propio mecanismo de la
deuda piblica ha sido uno de los elementos de estabilidad en los
balances bancarios y en el mercado monetario. Sin embargo, la
desregulacién monetaria, junto con el descenso en el ritmo del
crecimiento econémico, han elevado la cartera vencida de la banca
comercial y disminuido las condiciones de rentabilidad de las
casas de bolsa.

39



En los afios inmediatos, dificilmente podemos esperar una
modificacién radical de las politicas de financiamiento de la
banca en 1la medida en que enfrenta la competencia del
financiamiento de la moneda extranjera, la escases de los
clientes solventes y la propia desregulacién. Por eso no podremos
esperar una elevacién del financiamiento a la inversién de largo
plazo y bajo costo.

Aqui es Gtil recordar gque el crecimiento del financiamiento
interno de los GItimos meses estd vinculado a que las condiciones
de mayor estabilidad de las tasas de interés permitfian elevar el
crédito con garantia inmobiliaria y de consumo, cuya demanda ha
quedado rezagada y en el cual los margenes son muy importantes.

Incluso, podria seflalarse que si los intermediarios bancarios
mexicanos contintan estas politicas crediticias y no pueden
elevar su presencia en el financiamiento en pesos a las empresas
locales, podria disminuir muy ridpido su participacién en el
mercado, independientemente de las condiciones de proteccién que
el TLC les otorgue y de la muy relativa posibilidad de reducir
los costos de fondeo.
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Sin embargo, no debe menospreciarse el hecho de que el documento
del TLC incluya la posibilidad de enmiendas, esto es,
modificaciones acordadas y aprobadas por los tres paises, que
as{ pasarian a ser parte integral del TLC. La trayectoria de
transformacién del sistema financiero norteamericano seré
significativo para marcar la profundidad de la competencia y,
por lo tanto, del ritmo de cambiar durante el periodo de
transicién,

Desde los primeros momentos de la negociacién trilateral del TLC,
la presencia de los servicios financieros suscité un fuerte
debate en lo relativo a la necesidad de mantener el control del
sistema de pagos, de la propia politica y soberania monetarias.
El gobierno y algunos sectores empresariales mexicanos impulsaron
una negocliacién en servicios financieros, destacando el principio
de preservar el control nacional sobre el sistema de pagos. Se
entiende que perder esa capacidad significaria aceptar la moneda
y la politica financiera estadounidense.

Esto es, alguna versién de la propuesta recientemente expresada
en México por Milton Friedman en el sentido de eliminar el Banco
Central y sustituir el peso por el délar; propiamente una
integracidén monetaria y crediticia o bien, cualquier otra
variante que podria consistir en tener una unidad cambiaria en
condicjiones de supeditacién del peso a las "recomendaciones" del
gobierno estadounidense en politica monetaria y cambiaria.
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Por ejemplo, en los dias en que se negociaba el TLC un alto
funcionario de la Reserva Federal seiflalé:

Hasta ahora no se habla de una moneda comin en la regién (Canad4,
Estados Unidos y México). Por el contrario cada pais mantendréd
su soberania en cuanto al manejo en el crédito y circulante. Lo
gue si se plantea es una coordinacién entre bancos centrales.
La forma conjunta de trabajar es que Estados Unidos recomendaria
a sus socios algunos ajustes en caso de ser necesario para un
mejor funcionamiento del comercio.

Asi llegd a la incorporacién de la proteccién al sistema de pagos
de México, en el anexo del capitulo 1413 sobre consultas. Ahi se
reconoce la necesidad de México de efectuar una "consulta” en los
siqguientes términos:

Si la suma de los capitales autorizados de filiales de
instituciones de crédito extranjeras medida como porcentaje del
capital agregado de todas las instituciones de crédito de banca
comercial en México, alcanza el 25%, México podrd solicitar
consultas con las otras partes respecto a los efectos adversos
potenciales que pudieran surgir de la presencia de instituciones
de crédito de las otras partes en el mercado mexicano o sobre
la necesidad de adoptar medidas correctivas, incluyendo
ulteriores limitaciones temporales a partir del mercado.
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La vigencia de cierta autonomia monetaria, mediante esta
cldusula de salvaguarda, presenta varias limitaciones. No regula
directamente la participacién de intermediarios extranjeros en
el manejo de los activos financieros, de manera que el control
sobre éstos incluso puede ser superior a dicho porcentaje.
Tampoco atiende el problema de la tendencia a una mayor presencia
en el manejo de activos de las casas de bolsa entre otros, de
titulos de deuda politica, lo que podria llevar a los grupos
financieros a fortalecer mds el capital de éstas que de sus
bancos. Dependiendo de los segmentos del mercado desde donde las
filiales compitan podrdn ser determinantes en 1la estructura de
precios y costos del sistema financiero en su conjunto sin
necesidad de manejar grandes volimenes de capital.

Al respecto cabe considerar que los intermediarios extranjeros
efectian importantes operaciones en el pais si se considera que
las comisiones de los colocadores de papel mexicano en el
extranjero solo en 1991 pudieron ser entre 300 y 400 millones de
délares.

La comisién de suscripcidén es de 4 o 5% para el lider de la
colocacién y, entre 1 y 1.5%, para la emisora de mayor nombre.
Estas operaciones han sido efectuadas por intermediarios
extranjeros. Los nacionales han participado como asesores
locales. Entre los intermediarios colocadores destacan: Goldman
Sachs, City Bank, J.M. Morgan, Bankers Trust, First Boston,
Salomén Brothers, Bear Sterns, Swiss Bank, Deutsche Bank, Chasee
Manhattan.
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Todo lo anterior, aunado a la apertura de los servicios
financieros transfronterizos, nuevamente nos coloca en el proceso
de configuracién de un sistema monetario dual. Pero ahora de los
afios setenta, la desreqgulacién soslayé la participacién del banco
central respaldando las operaciones en moneda extranjera
efectuadas por la banca comercial. Esta debe regular su
disponibilidad de divisas a través del mercado y competir con
intermediarios financieros que estén en situacién privilegiada
para operar en moneda extranjera. ]

La participacién de los intermediarios financieros extranjeros
en el mercado local se maneja en la estrategia salinista como
necesaria y deseable,

En una economia como la huestra dque a lo largo de los Gltimos
decenios ha mostrado su recurrencia a la dolarizacién, a la fuga
de capitales y al endeudamiento en dbélares, la presencia de
intermediarios extranjeros que finalmente nivelan sus posiciones
en divisas de manera mas directa, sin duda constituye un elemento
que coloca en serias desventajas a los intermediarios locales (a
menos que, en breve estos o algunos de estos logre una amplia
y s6lida posicién en Estados Unidos), ademis de funcionar como
un claro parametro para la fijacién de los costos del
financiamiento en toda la estructura crediticia y econémica.

Asi se soslaya entre otro lado del "arbitraje internacional®;
esto es, sus consecuencias en cuanto a la pérdida de control
sobre el sistema de pagos Yy, en algGn momento la
desestabilizacién macroeconémica procedente del posible
empeoramiento de los balances de algunos intermediarios.
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Eso evidentemente plantea serios riesgos para muchos
intermediarios medianos y pequeiios gque puedan llegar a desempefiar
un papel de mero "“distribuidor" o, adn mas, presentar muy
rdpidamente problemas de pérdidas.

Asi gueda planteada la inminencia del riesgo de convertir el peso
en un signo de ddélar, atado a la especulacién, en un mercado
donde los intermediarios financieros son de suyo mucho mayores
a los nacionales,

En relacién con la reiterada insistencia en que la apertura
financiera sdlo afectara segmentos del mercado, cabe sefialar que
la experiencia de México en los Gltimos afios muestra que los
intermediarios 1locales dependen de la red de comercio de
servicios financieros pertenecientes a los mayores
intermediarios de Estados Unidos y Europa para efectuar
operaciones fuera del territorio nacional. El1 menor tamafio
relativo, la 1limitada presencia en los principales mercados,
la baja calificacidn de los productos financieros que pueden
ofrecer, la dificultad y altos costos para acceder a la
innovacién financiera, todos ellos los coloca en una situacién
de gran desventaja frente a las estrateglas actuales de
penetracion y competencia de los mayores intermediarios.

Ademds esa situacién que no contribuiria a mantener el control
sobre la politica monetaria, sino por el contrario, la sujetaria
mis a la voluntad de los principales acreedores en divisas de
prestatarios locales, incluido el gobierno.
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Por otra parte, las condiciones para la posible ejecucién de las
"consultas" - previstas en la claisula de "proteccién al sistema
de pago" - devendri en una decisién propiamente politica en la
medida en que, por un lado, resultan imprevisibles sus
consecuencias debido a la vigencia del TLC y, por otro, esté
supeditada al devenir de la asociacién alcanzada entre los
intermediarios locales y extranjeros.

En lo que toca a este capitulo de servicios financieros, como
quedd planteado, el documento del TLC tiene un claro sentido de
permanente neqgociacién y renegociacién. Esto, en la medida en que
se establecen, entre otras cuestiones: las consultas
comprometidas para la mayor liberalizacién de los servicios
transfronterizos; las también pactadas consultas para liberar
los topes de las empresas de los servicios financieros
limitados; la propia inversién respecto de enmiendas, y el
expediente de iniciar consultas frente a medidas requlatorias.

Es evidente que las propilas condiciones de la competencia
encuadradas en el documento del TLC se modificar&n. Esto ocurre
al punto de que segin se tiene previsto, en un futuro cercano se
buscara concertar formas de armonizacién en los esquemas de
regulacién financiera y, en su negociacién, nuevamente se
redifiniran las condiciones de la competencia. Al mismo tiempo,
las posibilidades de regulacién interna quedan supeditadas a
"consultas" y, en todo caso, a la decisién del comité de
Servicios Financieros.
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En cuanto, a la posibilidad de avanzar hacia una etapa de
crecimiento sostenido con mejoramiento de las condiciones de vida
de la poblacién. El problema relativo al sector de servicios
financieros no es s6lo mantener el control sobre el sistema de
pagos en manos de nacionales; también lo es contar con un sistema
bancario nacional propio, sin deuda en moneda externa, y con
posibilidades de operar asi como de competir en su propia moneda.
Sin embargo, este tema deberd de ser objeto de ulterior
andlisis.
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CAPITULO III

Varios de los principales datos macroeconémicos recientes de
México revelan sin ninguna duda un profundo cambio con respecto
a la situacién prevaleciente hacia finales de los afios sesenta
y principios de los afios setenta. Las cifras sobre el peso de la
inversién piblica y privada la dimensién de déficit publico, la
cuantfa y composicién de los capitales externos asi como las
caracteristicas de la balanza comercial son hechos nuevos. Estos
cambios no son resultado de un largo perfodo de crecimiento sino,
por el contrario de una larga crisis gque también ha estado
presente en el principal "“socio" comercial del pais, Estados
Unidos de América.

Los andlisis sobre el inicio del largo periodo de crisis son
diversos; sin embargo varios de ellos se reconoce que desde los
principios de los afos setenta, la dindmica econémica se modificé
y aparecieron signos reveladores de que el modo de produccién
encontrd serias deficultades para continuar y se desarrollaron
procesos que lo desarticularon cada vez mis. Desde el decenio de
los sesenta la agricultura dejé de proveer divisas para financiar
el crecimiento y pronto fue necesario pasar a la importacién de
granos bdsicos. La proporcién vigente desde los afios cincuenta
entre la inversién pablica y la privada, se alterdé en el inicio
del régimen de Luis Echeverria. El gobierno comenzé el proceso
de contratacidén de deuda externa en el emergente euromercado y
el nivel del gasto ptiblico en relacién el producto interno bruto
también crecié..
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El comportamiento de dos indicadores macroeconémicos permiten
ilustrar esta ruptura: el PIB y la inflacién. Como se observa en
el siguiente cuadro, a partir del afio de 1971 los precios
aumentaron a un ritmo anual muy superior al del periodo de
crecimiento con estabilidad, mientras que el producto mantuvo el
mismo nivel de crecimiento., La norma de precios del periodo
anterior se ha roto, evidenciando una disputa por el excedente
Y que algunas empresas financian sus actividades por métodos
inflacionarios. Al adelantarse al alza de los precios, algunas
empresas cuentan con recursos monetarios mayores con los que
logran financiar, por lo menos parcialmente, su capital de
trabajo. Asi, las compafifas que se adelantan en relacién con
proveedores, salarios y aan gastos en energia y materias primas
e intermedias logran beneficiarse. Es bajo este ambiente
inflacionario que se mantiene en crecimiento del producto a tasas
semejantes al decenio de los sesentas, pero con una inestabilidad
creciente. En los afios ochenta el producto practicamente se
estanca y la inflacién continia en aumento. Son los aflos en que
debe cubrirse un creciente servicio de la deuda pablica interna,
sin que desaparezca el problema de la deuda externa y sin acceso
a los mercados financieros privados internacionales. La economia
entra en una lé6gica de contraccién, en primer lugar, de la
inversién.
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En una publicacién de la serie Estudios Sectoriales de la bolsa
mexicana de valores se sostiene:

El crecimiento econémico derivado de esta estrategia [...] (8Be
refieren a las sustitucién de importaciones) [...] era ya
palpable hacia mediados de los cincuenta y mantuvo un nivel
significativo durante cuatro lustros, hasta principios de
setenta, cuando las condiciones del &4mbito internacional se
volvieron adversas a dicha estrategia y las insuficiencias
internas aunadas a las contradicciones propias del modelo
agotaron la sustitucién de importaciones como eje central del
crecimiento y la industrializacién.

La crisis econfmica en México se presenta inmediatamente después
de aparecer en Estados Unidos. Esta relacién sequirs siendo clave
para entender el propio curso de la crisis y el tipo de
transformacién econémica que ocurre en México. Esto no significa
que a lo largo del periodo que va de 1968 hasta nuestros dias,
el tipo de vinculos entre las dos economias se desarrolle en una
sola y homogénea direccién. Hechos como la ley de 1973 sobre
inversién extranjera, los proyectos de inversién en bienes de
capital apoyados por Nafinsa durante el auge petrolero y la
negativa para ingresar al GATT en el gobierno de Portillo
revelan tensiones y fuerzas, tanto desde el gobierno como de
ciertos capitales que intentan construir relaciones
significativas con otras economias y una posicién frente a la
crisis que no es simplemente la aplicacién del neoliberalismo.
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El sentido que caracteriza 'a esos hechos en nuestros dias lo
asumen durante la segunda mitad del decenio pasado, cuando la
mayor fortaleza de la Reagonomia y cuando en el mundo los
gobiernos de los m&s diversos signos ideolégicos abrazaron 1las
propuestas neoliberales y adoptaron politicas econfémicas
caracterizadas por el ajuste y por impulsar la contraccién de
la actividad econémica. A partir de ese momento, en México
existia un nuevo sujeto altamente interesado en profundizar y
cambiar 1la naturaleza de 1la vinculacién con 1la economia
estadounidense. Si para la nacién uno de los saldos del auge
petrolero fue una altisima deuda piblica externa y entre esos
saldos se encuentran colocaciones importantes en la banca y el
sistema financiero estadounidense. En adelante cierta fraccién
del capital mexicano con un pie en suelo estadounidense no
dejard de multiplicarse y diversificarse, hasta llegar al punto
en que ciertos grupos compiten directamente en ese territorio
con compafiias propias que incluso han adquirido por medio de
costosas operaciones. Esta es la fraccién que en México impulsa
el TLC, lo cual implica importantes cambios en la dinamica de
la economia.

51



LA ECONOMIA MEXICANA: PRODUCTO E INFLACION
{ tasas medias de crecimiento)

Afios PIB Inflacién
1953~1958 6.4 6.73
1959~-1964 6,7 2.15
1965-1970 6,8 3.55
1971-1976 6.2 14.13
1977-1982 6.2 35.70
1983~1988 0.2 86.70
1989~1991 3.7 22.80

Fuente : Bolsa Mexicana de Valores,1992,p.22

AJUSTE Y ORIGEN DE LOS GRUPOS FINANCIEROS

Actualmente, entre 1los principales grupos financieros del pais
se encuentran aquéllos que tienen intereses y recursos ubicados
en compafifas de mercado financiero. Varias de las principales
casas de bolsa participaron en la adquisicién de bancos que
fueron vendidos por el gobierno en los noventa.
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Junto a fortunas relativamente viejas como las que integran
los grupos Visa y Vitro, con intereses en Bancomer y Serfin
respectivamente, estdn otras hasta cierto punto nuevas como las
de Accival, propietaria del grupo Banamex. En otros casos los
compradores de los bancos eran representantes de nuevas
fortunas, producidos en los afios ochenta, como la del empresario
jalisciense Raymundo Gémez Flores que adquirié Cremi y antes
habia encabezado la compra del grupo Dina. El grupo organizado
por Carlos Cabal Peniche, cuyoc antecedente son inversiones en
tiendas comerciales en el sureste, compré en banco BCH vy
posteriormente encabeza la adquisicién de Del Monte Fresch
Products, en la que también participa el grupoc organizado por
Raymundo Go6mez Flores. El1 gqrupo de este dltimo magnate
denominado GEO (grupo de empresarios de occidente) fue postor
mediante su divisién Multimedias, en la subasta para adquirir
los canales 7 y 13 de televisién asi como otras empresas del
sector de medios de comunicacién.
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BANCA COMERCIAL

PRIVATIZACION

Banco Grupo Comprador
Mercantil Probursa (casa de bolsa)
Banpais Mexival (casa de bolsa )
Cremi Raymundo Gémez (Gr.Geo)
Confia Abaco (casa de bolsa )
Banorie Grupo Margen

Bancrecer Alcédntara

Banamex Accival (casa de bolsa )
Bancomer Visa-Vamsa

Bch Carlos Cabal

Comermex Inverlat ( casa de bolsa )
Serfin Operadora de Bolsa

Somex Inverméxico (casa de bolsa )
Atlantico GBM (casa de bolsa )

Promex Finamex (casa de bolsa )
Banoro Est. Bursitil ( casa de bolsa)
Banorte Maseca

Internacional Prime (casa de bolsa )
Bancen Multivalores (casa de bolsa)

Fuente : Expansién, 500 empresas mds importantes de México, vol.
XXIV, nim. 597, México, 19 de agosto de 1992, p.394,



Otros grupos alcanzan rapidamente un nuevo perfil en las ramas
donde participan, en muchos casos a partir de diversos procesos
de apropiacién de activos. El ejemplo mids destacado es el grupo
Carso con empresas financieras, tabacaleras, tiendas de
autoservicio y que posteriormente encabezard la compra de
Teléfonos de México., Otro mi&s se forma mediante 1los
inversionistas controladores de Aeroméxico, quienes actualmente
encabezan la relacién de esa empresa con Mexicana. Asi, mientras
en Estados Unidos existe un amplio proceso de adguisiciones y
compras forzadas entre las mayores empresas Y drupos de ese pals,
en México uno de los componentes clave del cambio en 1la
estructura del capital es la compra-venta de empresas
anteriormente incorporadas al sector  ptblico. Un dato
revelador de la magnitud e importancia econémica de estas
transacciones lo obtenemos al establecer su efecto en las
finanzas pablicas. En los afios de 1991 y 1992, el gobierno
federal tuvo balances financieros positivos considerando los
ingresos extraordinarios por las ventas de empresas al sector
privado. En 1991 fue de 27.9 billones de viejos pesos y, en
1992, de 46.1, Sin considerar estos ingresos en 1991 existe un
déficit de 2 billones y, 1992, el superhdbit se reduce en 30
billones de viejos pesos,

En el balance financiero total, el superhdbit de esos dos afios

desaparece o se reduce muy dramaticamente si no se consideran los
ingresos extraordinarios.
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Otro dato significative en la reestructuracién de los grupos
durante los dltimos afios es su presencia, incluso por medio de
empresas propias, en el mercado estadounidense. A la vez, este
proceso se acompafia de una nueva asociacién entre otros
consorcios del pais y algunos grandes grupos del extranjero.
Merece destacarse que uno de los signos clave de estos cambios
continida siendo el traslado de activos de unas empresas a
otras, sin que necesariamente se produzcan cuantiosas
inversiones para aumentar la capacidad de produccién.

Como sefialamos desde el inicio de este capitulo, esta nueva
situacién se crea durante 1los dltimos 20 afios. Primero se
presenta como parte de un proceso en que el antiguo modo de
reproduccién es llevado a su limite sin que se generen las
condiciones para enfrentar sus contradicciones y, por el
contrario, se producen graves desequilibrios. Posteriormente,
se practica un modo particular de enfrentar la crisis que de
un lado ha generado cuantiosas fortunas; pero, del otro,
concentra el ingresos y en particular reduce la participacién
de los asalariados. Los cAlculos sobre el peso de 1la
remuneracién a 1los salarios en relacién con el producto son
diversos. Segin datos del segundo informe de gobierno 1990, la
remuneracién de asalariados representé en 1981 37,46% del PIB y,
en 1988, 25.88%. En los afios siquientes la baja continué.
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En el decenio de los ochenta, por lo que se refiere a la
transformacién en la estructura del capital, debemos prestar
atencién tanto a procesos institucionales y juridicos como a
diversos desplazamientos econémicos. Entre los primeros destacan
los términos de resolucién de la nacionalizacidn bancaria.

Al inicio del gobierno de Miguel de la Madrid existe una
importante negociacién en la que pronto aparecen los objetivos
de fondo de los antiguos banqueros, toda vez que la recuperacién
de la banca comercial es imposible: el mayor pago por los
bancos expropiados y la devolucién de las acciones de empresas
que se manejaban desde las instituciones bancarijas. Las empresas
se pusieron a la venta, incluidas las instituciones financieras
no bancarias destacando como ejemplos las ventas en 1984 de
"entre el 75 y 99% de las acciones de Bancomer Holding, Casa
de Bolsa Banamex, Casa de Bolsa Banpais, Casa de Bolsa
Comermex, Casa de Bolsa Bancomer, Seguros Bancomer, Seguros la
Veracruzana, Seguros del Atlantico, Arrendadora Comermex y Casa
de Bolsa Cremi, pronto los capitales se reubicaron y se
presenté la  expansién, tanto desde las casas de bolsa y
aseqguradoras como desde algunas empresas hoteleras y mineras.

En el sector de las compaiifas de Seguros se ha multiplicado 1la
presencia de capitales extranjeros. Incluso, entre aquellas que
tienen una significativa participacién del mercado como Seguros
Monterrey, Seguros América y Seguros la Comercial se ha dado la
asociacién con compafiias aseqguradoras del exterior.
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En la banca también se estin multiplicando las asociaciones con
capital del exterior, incluso tratdndose de grandes grupos
financieros. Serfin estableci6, en el marco de sus firmas
auxiliares de crédito, un vinculo con la corporacién finaciera
de General Electric.

Por lo que se refiere a la presencia de grupos financieros
mexicanos en territorio estadounidense, ademids de la compra de
Anchor Glasspor Vitro de aiflos atrds y la realizada por Cemex de
algunas cementeras del sur de Estados Unidos, se encuentran las
operaciones de alqunos hoteles de la frontera sudamericana y en
California por el grupo Posadas, cuya importancia en el ramo
hotelera es creciente.

En el nuevo esquema de inversiones que se estd configurando, la
economia mexicana es una parte menor de un todo, cuyo centro
se ubica en la economia de Estados Unido. Los capitales que
ingresan al pais para ampliar las plantas industriales y
establecer otros negocios lo hacen considerando la evolucién en
conjunto de sus inversiones y colocaciones financieras, las
cuales se definen por la situacidén prevaleciente en el mercado
estadunidense. Este mercado es y seré también el destinatario por
excelencia de la produccién.
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El ingreso en la bolsa se realiza o no de acuerdo con las
expectativas de ganancia comparadas con Wall Street, mercado
accionario que gravita en el desenvolvimiento de la Bolsa de
Valores en México, porque las emisoras mexicanas mis activas se
cotizan en Estados Unidos. Los titulos de deuda piblica son
demandados o no segin las rentabilidades que se alcanzan con los
bonos del tesoro norteamericano y la estabilidad del mercado
cambiario mexicano. Sin embargo, desde México no se puede influir
en el nivel de la tasa de interés en Estados Unidos y, mucho
menos, en el comportamiento cambiario de esta moneda.

La descolocacién de inversiones de algunos de los principales
grupos financieros del pais influye de manera creciente en el
nuevo esquema de inversiones. Para estos capitales,la
penetracién en los mercados externos no es equivalente al
aumento de las exportaciones.

Los ejemplos pueden multiplicarse, con lo que encontramos otra
fuerza para racionalizar mas las invesiones. La sobrevivencia
de algqunos capitales los obliga a desplazarse de la industria al
comercio., Otros mds privilegian las colocaciones financieras.
Con la racionalizacién de las inversiones, algunos grupos
financieros se han fortalecido, pero también ha crecido 1la
pobreza y la marginacién social, al punto de gque incluso el
gobierno re&onoce que no se le puede enfrentar mediante de 1la
propia dinémica econémica y deben desarrollarse programas de
emergencia como Solidaridad.
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CAPITULO IV

En el marco del Tratado de Libre Comercio la participacién de la
Banca Comercial cobra vital importancia, tanto para promover la
integracién econémica y financiera de la regién como para
impulsar el desarrollo regional y de cada pais. Su papel puede
ser decisivo no sé6lo en cuanto a la canalizacién de recursos,
sino también para impulsar los cambios institucionales que los
paises socios de este acuerdo necesitan para responder
efectivamente a los retos de la competencia y la desregulacién
y liberalizacién financiera del mundo globalizado de fin de
siglo.

El objetivo del presente capitulo es analizar las caracteristicas
de la banca comercial de Canada, Estados Unidos y México. La
informacién basada para este estudio comprende una muestra de
los mds grandes hancos comerciales de cada pais.

Para 1los fines de este trabajo, definimos los bancos comerciales
como aquéllos intermediarios financieros que realizan actividades
de depdésitos a la vista y cuentas de ahorro, tarjetahabientes,
ademas de créditos comerciales, y dque son supervisados por las
autoridades monetarias. En la muestra de Canada y Estados Unidos
los bancos son grandes transnacionales que forman parte del
conglomerado transnacional.
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Los diez bancos de Estados Unidos cuentan con activos que en
promedio son mayores a 50 mil millones de délares. Los activos
de los bancos de Canadd promedian 28 mil millones de ddlares,
gue corresponden a los seis primeros bancos del pais. En el
caso de México, los seis bancos de la muestra no son propiamente
bancos transnacionales y sus activos varian entre 4 mil y 23 mil
millones de délares.,

Los andlisis financieros que se presentan para este capitulo
se limitan al afo de 1990,

IMPORTANCIA EN LA REGION DE LA BANCA COMERCIAL

Cabe destacar que los activos de los bancos mas importantes de
Canadd, Estados Unidos y Méxice, suman en total 1 505 252
millones de ddlares. La relacién porcentual por paises en
relacién con el total es la siguiente: Estados Unidos, 68.1%;
Canadd, 27.1%; y México, 4.8%.

VER GRAFICA 1 EN LA SIGUIENTE PAGINA

61



BANCA COMERCIAL DE NORTEAMERICA
Activos Totales : 1505 252
{millones de défares)

Ado:

Si se relaciona el monto total de los activos con el producto
nacional bruto de la reqién de 5.2 billones de d6lares, los
activos bancarios representan la tercera parte del PNB para
finales de 1990,
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La importancia relativa que tiene la banca comercial de los
paises integrantes del blogue del TLC refleja las asimetrias
entre un pais subdesarrollado y dos paises desarrollados. Esta
disparidad entre los paises socios es una virtud que puede
redundar en beneficio de México pues significa que, el TLC afecta
realmente a los movimientos de capital, a la transferencia de
tecnologia y a la ubicacién de la produccién. Si suponemos que
las entradas de capital en México se sitidan entre 1500 millones
de dblares en 1992 y unos 5 mil millones en el afio 2001, y que
esas entradas van acompafiadas de un aumento de la inversién y de
la productividad, la tasa de crecimiento de México seria un 13%
O0 un 14% mas alta que la que se registraria en el mismo periodo
si no existiese el TLC.

Este tipo de beneficios se haria extensivo a Canadad y Estados
Unidos, pues el TLC estd diseflado y tiene potencial para
beneficiar a sus tres miembros.
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Las transformaciones ocurridas en el sistema financiero
internacional y muy particularmente en los sistemas financieros
nacionales de los paises integrantes del blogue norteamericano,
asi como las estipulaciones del TLC estdn marcadas por una
vocacién para acentuar el desarrollo creando un espacio sin
fronteras fisicas y sin barreras financieras (libre movimiento
de capitales; libre establecimiento bancario, etc.). Asi, las
empresas fihancieras tienen ante si tres importantes desafios:

a} el mercado Gnico;

b] los cambios en materia juridica de la legislacién bancaria
para lograr una mayor liberalizacién en los servicios
financieros;

c¢] la tendencia a la banca universal en Canadd y México, opuesta
a la envejecida estructura de la banca especializada de
Estados Unidos.

Sin embargo, es importante mencionar que el proceso de
desintermediacién inducido por la competencia a provocado en los
tres paises una tendencia a la disminucién de operaciones
tradicionales que integran los balances de los bancos, recortes
de costos y consolidacién de 1las operaciones bancarias
mayoristas, asl como la expansién de las actividades bancarias
gue no figuran en sus balances.

64



Habida <cuenta de 1la ininterrumpida disminucién de la
participacién de los bancos en los pasivos de la sociedades
anénimas, se ha elevado rédpidamente la participacién de 1los
fondos de inversién y del papel comercial, asi como la hisqueda
de instrumentos mids rentables en un mercado de valores creciente
y la disminucién de la tendencia de los créditos concedidos por
la banca comercial en el entorno mundial.

Por otro lado, la tendencia a la banca universal y la cada vez
mayor concentracién y centralizacién del capital en los sistemas
financieros nacionales de los integrantes del TLC. Se confirma
con la tendencia a las fusiones y a la creacién de los grupos
financieros.,

Desde un punto de vista de la organizacién industrial, las
fusiones bancarias son un experimento muy importante en donde se
pone a prueba la politica piblica entre la ganancia del costo
potencial de eficiencia y la pérdida social de eficiencia de un
ejercicio mayor hacia el poder del mercado.

Las fusiones bancarias en Estados Unidos y Canadi, durante los
ultimos afios, son ejemplo de esa lucha por la competitividad y
la disminucién de los costos.

Una prueba de esa tendencia hacia la disminucién del nimero de
bancos es el fuerte aumento del nimero de fusiones bancarias que
se ha producido en las tres Gltimas décadas: en la de los afios
ochenta, la media anual de fusiones fue el doble que en la década
de los setenta y el triple en la década de los sesenta.
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Por otra parte, los grupos financieros recientemente creados en
México, resultado de la privatizacién, también responden a la
tendencia centralizadora para eliminar costos y lograr una mayor
competitividad.

CARACTERISTICAS DE LOS SISTEMAS FINANCIEROS NACIONALES
El Sistema Financiero de Canada

El sistema financiero canadiense al igual que el mexicano tiene
un banco central, Bank of Canada, cuyo mandato general es el de
regular el crédito y la moneda, y ejerce influencia en la banca
comercial mediante sus reqgulaciones y restricciones, de acuerdo
con el Acta Bancaria de 1980,

Durante 1987, habia 800 intermediarios financieros (bancos,
sociedades de inversién y uniones de crédito) e instituciones
financieras no bancarias(compafiias de seguros y de valores)
operando en cCanadd. La industria canadiense de servicios
financieros empleaba 600 mil personas y producia el 15% del
producto interno bruto del pais.
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El sistema intermediario financiero de Canadd se compone
basicamente de cinco principales actividades:

a)

b)
<)

d]
e)

Schedule 1 banks: banca comercial, la cual estd constituida
badsicamente por los seis bancos nacionales mis grandes;
Trust & Mortgage Co.: fiduciarias e hipotecarias;

Credit unions/Caisses populaires: uniones de crédito o cajas
populares de ahorro;

Financial Corporations: corporaciones financieras;

Schedule 2 banks: instituciones financieras extranjeras
afiliadas.

El sistema bancario canadiense estd dividido en dos partes
distintas desde el punto de vista legislativo:

al

b]

aj
b)

Los chartered banks, que a su vez se dividen en schedule 1 y
2, los cuales estén bajo licencia y son regulados por la ley
bancaria

Los llamados near banks o casi bancos, los cuales estén
incorporados y son regulados, ya sea por la legislacién
provincial o por la legislacién federal. Las ma&s importantes
leyes federales bajo las cuales se regula todo el sistema
financiero y bancario canadiense son:

La ley bancaria de 1871
La ley bancaria de 1980
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La primera estd basada en la experiencia acumulada del sistema
bancario britanico y, la segunda en los conceptos de competencia
contra proteccién; en esta Gltima queda considerada una politica
de incremento prudencial y reservas. Dentro del marco de estas
dos leyes, las instituciones requladoras desempefian un papel muy
importante, aunadas al Banco Central y al Ministerio de
Finanzas.

El Canadian Deposit Insurance Corp. (CDIC) existe como organismo
requlador de protecciodn.

En relacién con el monto de los activos, el Royal Bank of Canada
es el mas grande, con cerca de 98997 millones de délares (24.2%);
siguen el Canadian Imperial Bank con 89957 millones de délares
(22%), el Bank of Montreal con 71678 millones de délares (17.5%),
el Bank of Nova Scotia con 67978 millones de délares (16.6%), el
Toronto Dominion con 51188 millones (12.5%), y por uUltimo el
National Bank of Canada con 28804 millones (7.1%).

VER GRAFICA 2 EN LA SIGUIENTE PAGINA
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BANCA COMERCIAL DE CANADA
Activos Totales : 408 660
(millones de dobres)
Ano:
1000

Royal Bank
Canadian Imperial
Bank of Montreal

Bank of Nova Scotia

Toronto Dominion

National Bank of Canada

En el caso de Canadad es importante aclarar la definicién de
los bancos comerciales en relacién con sus funciones y
regulacién. No obstante que algunos bancos estan bajo la
supervisién federal y que otros tienen licencias provinciales,
Unicamente a los bancos comerciales se les requiere que
mantengan reservas primarias.

A los bancos comerciales en Canadd les esta permitido tomar
depbésitos de todo tipo, realizar ofertas primarias de activos
y préstamos amortizables, tanto a individuos como a
compafifas, asi como suscribir y distribuir seguros
gubernamentales.
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Sin embargo, mediante sus propias subsidiarias dichos bancos
pueden comprometerse a ciertas clases de acuerdos financieros,
factoraje, inversiones de capital de riesgo, la emisién de
acciones no suscritas de la empresa, y la distribucién de
sequros.

Especificamente, los bancos comerciales tienen prohibido
ofrecer servicios fiduciarios (trust), y generalmente se les
prohibe hacer corretaje de seguros, la administracién de
portafolios domésticos y la asesoria en inversién.

En relacién con la rentabilidad de los bancos canadienses es
decir, el margen financiero por orden de importancia, tenemos
la siguiente secuencia:

1] Toronto Dominion 4.90%
2] Bank of Montreal 4.49%
3] Bank of Canada 4.04%
4] Bank of Nova Scotia 3.61%
5) Royal Bank of Canada 3.28%

6] Canadian Imperial Bank of Commerce 3.1%

Estas cifras corresponden al afio de 1990.
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El Sistema Financiero de Estados Unidos

El sistema financiero estadounidense tiene tres
caracteristicas que lo diferencian de los sistemas
financieros de otros paises. En primer lugar, el extremo grado
de fragmentacién de las instituciones financieras, lo cual se
manifiesta en el enorme nimero de bancos, aseguradoras, etc.;
en segundo lugar, la amplitud de los instrumentos financieros;
Y, tercero, la importancia del financiamiento directo, por
ejemplo la emisién de valores en instrumentos de mercados
abiertos, tales como valores, bonos y papel comercial.

Para finales de 1985, habia en Estados Unidos 14416 bancos; de
éstos, 315 tenian activos por arriba de mil millones de
délares lo que corresponde a 2% del total de los bancos pero
representaban 65% del total de activos. De éstos, los 16
primeros bancos tenian activos entre 21 mil y 153 mil millones
de db6lares que sumaban la cantidad de 837 mil millones de
délares.

La pulverizacidon y conformacién del sistema financiero de
Estados Unidos responde a la Ley McFadden de 1927 y a la Ley
GlassSteagal de 1933, asi como la regulacién Q. la Ley
McFadden prohibe a la banca nacional del sistema de la Reserva
Federal establecer sucursales interestatales y requiere que se
sujete a las leyes sobre el establecimiento de sucursales del
estado donde se encuentra la casa matriz.
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A diferencia de Canadd y México, el Acta Bancaria de 1933
conocida como Glass-Steagal Act separa la banca comercial de
la banca de inversién; ésta Gltima se refiere especificamente
a la emisién, suscripcién, venta, o distribucién de valores o
bonos ofrecidos por las corporaciones. No obstante gue a los
bancos comerciales se les permite distribuir nuevas ofertas de
valores del gobierno federal y obligaciones generales del
estado y gobiernos locales, la Glass-Steagal les prohibe
involucrarse en nuevas ofertas de valores corporativos o bonos
piblicos para los proyectos municipales, Los bonos piblicos
difieren de las obligaciones municipales generales en que no
son sustentados por el ingreso impositivo del estado o del
gobierno local. Los tenedores de bonos s6lo tienen injerencia
en los beneficios de aquellos proyectos especificamente
financiados con los mismos, como carreteras de cuota o un
dormitorio de una universidad estatal. La ley también ha sido
interpretada en el sentido de que los bancos comerciales no
pueden ofrecer fondos de sociedades de inversién, incluyendo
las sociedades de inversidon del mercado de dinero. Sin
embargo, muchas compafifias de seguros han adgquirido sus propios
bancos comerciales. Los bancos comerciales no han reaccionado
pasivamente a esta intromisién. El Bank of America adquirié
Charles Schwab & Company, una casa de bolsa, y Citicorp. se
estd orientado hacia el negocio de seguros.
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Lo anterior plantea cambios significativos para los afios
noventa. Por iltimo la regulacién Q., cuyo tope a las tasas de
interés fijaba un limite a las instlituciones de depésito, fue
sustituida por la Garn-St. Germain Act.; ésta permite que
después de una cierta cantidad de dinero, esos fondos se
puedan transferir a mercados de dinero.

La banca comercial ha tenido una importancia real en el
financiamiento directo en paises subdesarrollados. Sin
embargo, es en México donde m&s participé en al coyuntura de
finales de los setenta y principios de los ochenta. Tan asi es
gue, entre mediados de 1980 y mediados de 1982, los fondos
prestados a México por nueve bancos de Estados Unidos
crecieron entre 32 y 50% respecto de su capital, con muy
estrechos términos de vencimiento, cuyos vencimientos eran de
corto plazo. Si eso sumdramos los pasivos de Argentina y
Brasil, la situacién fue muy dramdtica para los banqueros
norteamericanos.

Al respecto, cabe resaltar que las alternativas para resolver
la crisis del endeudamiento que a fines de los ochenta
desarrolld el gobierno de Estados Unidos (Plan Baker, Plan
Brady) con el apoyo de los organismos financieros
internacionales y la decidida participacién del gobierno
mexicano fueron los pilares para salvar a la banca
estadounidense de una quiebra con repercusiones para el
sistema financiero internacional.
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La industria bancaria de Estados Unidos atraviesa por una
etapa sumamente dificil. Las autoridades monetarias han
obligado a los bancos a incrementar sus niveles de capital y
a realizar castigos a su cartera de créditos, principalmente a
paises en desarrollo; de modo simultdneo, han impuesto
politicas mds estrictas para el otorgamiento de crédito.
Ademds, las empresas especializadas en andlisis de bancos dan
cada vez mas importancia a la calidad de la cartera y con
frecuencia han tenido que asignar un riesgo mayor a la cartera
de un gran nimero de bancos, a la vez que el precio de las
acciones de los bancos en general han disminuido a niveles sin
precedente. De los 44 bancos mis grandes de Estados Unidos
s6lo uno, Bank of America, ha mejorado Gltimamente su
clasificacién de riesgo.

Bancos como Citicorp, Chase Manhattan y Chemical Bank
presentan un mayor grado de riesgo en comparacién con muchos
de sus clientes corporativos.

Los problemas que enfrentan los bancos comerciales
estadounidenses son miltiples:

a] el otorgamiento de crédito a las grandes corporaciones
norteamericanas que en algin tiempo representé un negocio
lucrativo para los grandes bancos se ha visto reducido.

Ahora las grandes empresas pueden conseqguir financiamiento

mas barato ingresando al mercado de capitales.
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b) La fiebre de fusiones y adquisiciones de los ochenta, con
jugosas comisiones que ofrecian a los bancos rendimientos
promedios de 14% a 18% esta desapareciendo. El colapso de

los bonos de alto riesgo, asi como la practica del

financiamiento de operaciones altamente apalancadas han
dejado a una industria bancaria con una cartera
vencida estimada en 50 mil millones de délares.

c] El negocio de tarjetas de crédito ha disminuido por la
entrada de nuevos competidores.

Por otro lado, los acontecimientos en los paises en desarrollo
siquen afectando la cartera de los principales bancos. A diez
afios de haber estallado la crisis en los paises en desarrollo,
los bancos estadounidenses tienen una cartera que sobrepasa
los 19600 millones de délares en créditos a estos paises. lLa
mayoria de los money centers (bancos con activos superiores a
los 60 mil millones de d6lares) han visto afectadas sus
utilidades al incrementar sus reservas para préstamos
otorgados a paises en desarrollo. La industria bancaria de
Estados Unidos también estd siendo muy afectada por el
deterioro del mercado inmobiliario, principalmente las zonas
del noreste y suroeste. Por lltimo, la quiebra masiva de un
gran nimero de instituciones de ahorro ha desequilibrado el
sistema financiero del pais. Se estima que, para rescatarlo,
el gobierno tendra que disponer de 150 mil a 200 mil millones
de d6lares, provenientes del pago de impuestos.
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A continuacién se presenta una grafica que resume la

importancia de los bancos comerciales estadounidenses por sus
niveles de activos.,

BANCA COMERCIAL DE ESTADOS UNIDOS
Activos Totales : 1024 380

(miffones de dbfares)
Aho:
25.00 ¢

sl 1990
20.00 {4 '
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First Chicago Bank
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Para 1990, los activos de los diez primeros bancos sumaban un
total de 1024380 millones de dblares; de éstos, al Citibank le
correspondia 21,2%; al Chemical Bank, 13.3%; al Bank of
America, 10.6%; al Nation Bank Corp., 11.3%; al Morgan G.
Trust, 9.1%; al Chase Manhattan Bank, 9.6%; al Security
Pacific Bank, 8.3%; al Bankers Trust Corp., 6.2%; al Wells
Fargo Bank, 5.5% y al First Chicago Bank, 5.0%.

En relacién con los margenes financieros de los bancos de
Estados Unidos, el Citicorp, el mayor en cuanto a nivel de
activos, muestra el mayor desempefio con 7.7%. Le siguen el
Security Pacific Bank 6.9%, Bank of America 6.33%, Chase
Manhattan Bank 6.1%, Bankers Trust Corp., 5.68%, Nations Bank
Corp. 5.32% y Chemical Bank 5.31%.

Los rendimientos bancarios han sido afectados por la creciente
competencia de otros miltiples proveedores de servicios
financieros; todo lo que la banca comercial ofrece es brindado
por otro tipo de empresas financieras (bancos de inversién,
compafifas de seguros, instituciones de ahorro, etc.), y la
mayoria de las veces lo hace un costo menor con mejor calidad
de servicio., No existe ninguna otra industria en el nivel
global mids competida que la industria bancaria de Estados
Unidos.
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El interés por ofrecer servicios financieros se ha
incrementado exponencialmente debido a la desregulacién, la
globalizacién y los avances tecnolégicos en la industria
bancaria, asi como la entrada de nuevos competidores no
bancarios y de un nimero cada vez mayor de competidores
extranjeros, bancarios y no bancarios.

La recesién ocurrida a mediados de 1990, aunada a un mercado
de bienes raices deprimido, continué afectando a los bancos
comerciales. Sin embargo, los esfuerzos de la Reserva Federal
encaminados a que las tasas de interés se mantuvieran bajas no
s86lo levantd el espiritu de los banqueros, sino que también
mejord la salud de los acreditados asi como los midrgenes de
interés y las utilidades de los bancos. El retroceso en las
ganancias también se debidé a mayores impuestos y a la ausencia
de ganancias extraordinarias.

Los resultados de la banca estadounidense hubieran sido peores
si no fuera por la serie de reducciones en las tasas de
interés llevadas a cabo por la Reserva Federal encaminadas a
disminuir el estancamiento en la demanda crediticia. Esto
repercutié en un mayor diferencial entre los fondos federales
y el prime rate (aproximadamente, 2.8 puntos porcentuales). El
margen neto de intereses también se beneficié debido a una
reducida competencia por depésitos y a la reasignacién dentro
de la cartera de crédito hacia préstamos con mayores
rendimientos. Asi, el margen neto de interés avanzé por
primera vez desde 1985 en 9 puntos base a 4.23%. Los ingresos
netos por intereses del agregado de 101 bancos avanzé 5%
ascendiendo a 76092 millones de délares.
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El deterioro de la calidad de activos mostré un
desaceleramiento durante el afio en la mayoria de las
instituciones, y el proceso de mejorar la calidad del
portafolio de crédito mostré frutos durante el ejercicio de
1991. El promedio de cartera vencida a cartera social avanzé
de 4.18% a 3.62% (excluyendo los préstamos a los palses en
desarrollo 4.10% y 3.46%, respectivamente).

El Sistema Financiero de México

El sistema financiero mexicano cuenta con un banco central
auténomo del poder ejecutivo y es el encargado de regular las
operaciones de la banca comercial. La banca comercial pasé por
un proceso de adelgazamiento desde la nacionalizacién de la
banca en 1982, hasta la privatizacién iniciada en 1990. En
este periodo la disminucién de empresas financieras fue
aproximadamente de 60 a 18 bancos. Para 1992 se habian
constituido 15 grupos financieros. Por eso, la banca comercial
mexicana no puede ser estudiada sin hacer referencia a estos
grupos que surgen gracias a las reformas al sistema financiero
nacional desde finales de 1988. Cabe destacar gue el proceso
acelerado de la reforma financiera se da en el contexto del
programa de politica econémica del gobierno a finales de 1988.
Los objetivos fueron promover la eficiencia a través de las
fuerzas del mercado y mejorar la efectividad de la politica
monetaria.,
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Adicionalmente, reconocer la creciente globalizacién de los
mercados de capital, donde gobierno busca mejorar la
capitalizacién y la integracién de las instituciones
financieras con el objeto de prepararlas para unha mejor
competencia internacional.

El proceso de las reformas financieras se puede resumir en
cuatro etapas. La primera, que incluye la liberalizacién de
los mercados financieros, que tuvo lugar hacia fines de 1988;
la segunda etapa consistié fundamentalmente en reformas al
marco legal y al marco requlatorio; una tercera etapa, que ha
consistido en la reprivatizacién de la banca comercial del
pais, comenzd en junio de 1991 y fue concluida en agosto de
1992, La cuarta etapa se enmarca en las negociaciones de los
servicios financieros del Tratado de Libre Comercio,
negociaciones finalizadas en agosto de 1992, y cuyo inicio
tiene lugar en enero de 1994,

Es importante mencionar que la primera etapa de liberalizacién
de las tasas de interés bancarias, muy especialmente las
pasivas, fue con el objeto de que se eliminaran las tasas
fijadas por el Banco de México. Al propiciar que disminuya el
margen financiero de los bancos se procura una mayor
competencia y una mejor asignacién de los recursos, en opinién
del Banco de México.
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La segunda etapa se caracteriza por las reformas al marco
legal del sistema financiero. Inicialmente se sometieron a
modificacién las siguientes leyes: Reglamentaria del Servicio
Pdblico de Banca y Crédito, General de Organizaciones y
Actividades Auxiliares del Crédito, de Sociedades de
Inversién, General de Instituciones de Seguros, Federal de
Instituciones de Fianzas y del Mercado de Valores. Un aspecto
importante de estas reformas es que, la reforma establecié la
posibilidad de que el capital extranjero participe con un
porcentaje mayoritario del capital social adicional de la
banca miltiple, a través de los certificados de aportacién
patrimonial, serie "C".

El 18 de julio de 1990 se continia con las reformas del
paquete financiero a la Ley de Instituciones de Crédito, y a
la Ley para regular las Agrupaciones Financieras, ademis de
reformas y adiciones a la Ley del Mercado de Valores.

La tercera etapa se enmarca bajo la privatizacién bancaria y
la conformacién de los grupos financieros, cuyo objetivo
permite diversificar la oferta de servicios, competir méis
eficientemente con el exterior y aprovechar economias de
escala. Enh la ley para regular las agrupaciones financieras
marcan en su articulo séptimo que los grupos regulados en la
ley estaran integrados por una sociedad controladora y por lo
menos tres de las entidades siguientes: Almacenes Generales de
Depésito, Arrendadoras Financieras, Casas de Bolsa, Casas de
Cambio, Empresas de Factoraje, Instituciones de Banca
Mdltiple, de Fianzas y Seguros, as{ como operadoras de
Sociedades de Inversién.
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La siguiente grifica resume la importancia de los seis
principales de México en relacién con sus activos. Si bien en
el aflo que analizamos no estaban creados todos los grupos
financieros, la tendencia hasta la fecha siqgue siendo la
misma. Banamex y Bancomer son los dos bancos mds grandes y
dan cuenta de 31.1% y 25.7% de los activos totales del
sector, respectivamente. Asi, del total, Serfin representa el
22.1%; Comermex el 8.3%; Internacional 7.2% y Mexicano, el
mids pequefio de la muestra apenas 5.6%. En relacién con el
margen financiero, Bancomer obtiene 7.3%; Internacional 6.6%;
Banamex 6.4%; Comermex 5.4%; Mexicano 4.8% y Serfin 4,3%.

BANCA COMERCIAL DE MEXICO
Activos Totales : 72 212
(millones de dékres)

Banamex
Bancomer

Serfin
Comermex
Internacional

Mexicang

82



CONCLUSIONES

En los dltimos veinte afios hemos asistido a una profunda mutacién
de las estructuras, y agentes financieros. Por la magnitud y
calidad de estos cambios, numerosos autores hablan de una nueva
era de las finanzas internacionales. El cambio de la base
tecnoloégica de las actividades financlieras y la innovacién de sus
productos, asf como las tendencias a la desregulacién vy
globalizacién de 1los mercados financieras junto con la
titularizacion del financiamiento han desembocado, tanto en una
competencia creciente como en una diversidad de nuevos actores,
productos y mercados, gue moldean un rostro diferente al sector
financiero.

Las consecuencias de esta profunda "revolucién financiera" han
sido numerosas. Por un lado encontramos menores costos, mayor
eficiencia y competencia, ampliacién de los instrumentos
financieros, asi como mejores oportunidades de inversién y de
gestién de liquidez y, en consecuencia, una distribucién del
riesgo mas amplia. Pero, por otro lado, tenemos una mayor
inestabilidad en el comportamiento de los agregados monetarios,
una recurrente fragilidad de las estructuras financieras vy
bancarias, y mis practicas especulativas y fraudulentas,
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En particular, la fragilidad del sistema financiero se ha
convertido en una gran preocupacién de los agentes piblicos y
privados, asi como de numerosos economistas. los hechos que
sustentan los temores relativos a que esta fragilidad pueda
desembocar en una crisis financiera mayor, que arrastre al
conjunto de la economia a una recesién profunda, han sido
frecuentes desde el crack bursitil de 1987. En Estados Unidos,
las seflales, las seiflales han sido miltiples: el mini crack en
octubre de 1989, la crisis del mercado de bonos chatarra, la del
sector de bancos de ahorro y préstamo, y el elevado endeudamiento
de los agentes ecnémicos. Por otro lado, el desplome de la Bolsa
de Valores de Tokio desde principios de 1990 hasta fines de 1993,
puso fin al mito de que las estructuras financieras japonesas
eran inmunes a la fragilidad financieras del resto del mundo.

El sistema financiero en la década de los noventa enfrenta un
gran desafio. Este consiste en transitar de un periodo marcado
por una vordgine de ruptura y cambios, de innovaciones y de
excesos, de relativa desconexién de los circuitos productivos
hacia wuna nueva fase gque la permita sedimentar las
transformaciones y crear nuevas estructuras de regulacién, a la
luz del 1llamado "control prudencial® de los intermediarios
bancarios y financieros, asi como la armonizacién internacional
de las reglas del juego.
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Est& nueva fase deberd reconstruir una nueva forma de conexién
entre las estructuras financieras y la actividad econémica, de
manera tal que dgenere un circulo virtuoso que sustente la
necesidad urgente de un nuevo ciclo de crecimiento sostenido de
la economia mundial. En esta perspectiva, uno de los actores
centrales de este desafio son los bancos, los cuales han visto
sacudido su entorno y la propia naturaleza de su actividad, asi
como su lugar preponderante en la intermediacién financiera. Su
capacidad para adaptarse a los cambios en curso serd una de las
claves para consolidar una nueva fase en el funcionamiento de los
sistemas financieros. Para lograr esto, los bancos deberan
desplegar estrategias diversas que les permitan consolidar sus
balances mediante el desarrollo de operaciones complejas Yy
sofisticadas que conhllevan la necesidad de evaluar
permanentemente un riesgo diversificado de liquidez, de tipo de
cambio, de tasas de interés, etc, El éxito en la gestién de los
balances de los bancos seriuna de las claves que permitir&n una
implantacién paulatina de las transformaciones del sistema
financieroen los iltimos quince afins. De no ser asi, estos se
convertirdn en un factor de inestabilidad recurrente y de
fragilidad estructural que podria desembocar en una crisis
financiera.
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Las funciones propias de la banca comercial han sido
profundamente sacudidas en todos los paises industriales y en una
gran proporcién en los que estdn en vias de desarrollo. Este
fenémeno se explica tanto por las nuevas tecnologias y formas de
financiamiento, como por la desregulacién globalizacién de los
mercados finahcieros. Hechos que esti&n cambiando de raiz la
natureleza tradicional de la banca comercial, aunque con ritmos
y modalidades diferentes en cada pais.

El papel central de la banca comercial se aseguraba por medio del
funcionamiento de los mercados que limitaba la competencia entre
las instituciones financieras al interior de un espacio nacional
y con instituciones extranjeras; asimismo, mediante la
intervencién del poder piblico en la fijacién de los precios de
los activos financieros y, en el control de la distribucién asi
como del precio del crédito para determinar la composicién de la
inversién.

La segmentacién de las instituciones financieras y de 1los
mercados mismos, aunado al desarrollo de las instituciones
financieras no bancarias, generaron una mayor competencia la cual
se expresa en la disputa de los mismos fondos en un contexto de
libertad de precios, de movilidad de capitales y de competencia
entre productos y entre mercados.
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Estos fendémenos obligaron a que la banca comercial empezara a
modificar sus practicas. El desarrollo de las operaciones fuera
de balance de la banca comercial, expresa con toda nitidez la
modificacién del negocio bancario. La creciente operacién de la
banca comercial como intermediario en el mercado de valores y
como participante en el mercado de dinero y en el negocio de los
seguros es una prueba de que se transforma en una banca
diversificada, que busca recrear su espacio y su papel en las
nuevas estructuras financieras.

La creacién y expansién de nuevos mecanismos de financiamiento
mucho mas ligados a la emisién de todo tipo de titulos y valores
respaldados por deuda, en detrimento de los financiamientos
bancarios tradicionales, fue el elemento central que gener6 la
erosién del papel de 1la banca comercial como principal
intermediario financiero.

La desintermediacién bancaria es un fenémeno que practicamente
encontramos en todos los sistemas financieros. Los datos de los
tres principales paises industriales del mundo ilustran
claramente esta tendencia. En Alemania, los depésitos bancarios
como proporcién de los activos disminuyeron de 58 a 48% de 1980
a 1990; en Japén durante el mismo perfodo de 79 a 46% y en
Estados Unidos pas6é de 21.5 a 19% de 1985 a 1990.

La misma tendencia se presenta para los hogares y, de igual

manera, se constata una disminucién de los préstamos bancarios
como proporcién de los pasivos de las instituciones.
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Dep6sitos banc. Depésitos banc. Préstamos

como % de los como & de los banc.como
los activos de activos de los % de los
las inst. hogares pasivos
Alemania
1980 57.7 . 60.5 63.1
1985 51.1 54.5 60.9
1990 43.8 48,9 61.3
Japén
1980 78.9 64.4 67.4
1985 77.8 58.5 67.4
1990 46.5 53.2 58.8
E.U.
1980 17.8 23.1 33.0
1985 21.5 23.4 29.2
1990 18.8 21.3 25.4

Fuente: Fondo Monetario Internacional.
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Este cambio en las formas y mecanismos de financiamiento ha
ocasionado una fuerte reduccién de las diferencias entre la banca
comercial y la de inversién., La diversificacién de servicios
financieros que ofrece la banca comercial se explica porque la
emisién de titulos y obligaciones reemplazé en gran medida al
crédito bancario.

La conformacién de nuevo patrén de financiamiento de la actividad
econémica centrado en la emisidén de titulos de deuda, ha
transformado las bolsas de valores en una pieza maestra del
sistema financiero internacional, lo que ha traido modificaciones
sustanciales entre los agentes financieros, en las condiciones
de funcionamiento del sistema bancario, en la determinacién de
las tasas de interés, etc.

No hay que olvidar que, a pesar los cambios los bancos siguen
siendo el Gnico intermediario que tiene el poder de abrir lineas
de crédito y tomar el riesgo de liquidez, lo cual implica otorgar
a un agente capacidad de compra en el presente para realizar un
proyecto de inversién por las ganancias futuras que este debe
generar. Por eso es que los cambios en el decenio de los ochenta
no anuncian para el futuro una economia sin bancos, pero si una
economia en la cual estos no tendrin asequrado de antemano su
papel como principales intermediarios financieros y deberin
enfrentar una mucha mis compleja gestién de sus balances, por la
diversificacién del riesgo.
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La complejidad y la volatilidad de los mercados ha ido definiendo
un repliegue hacia el nicleo duro de las actividades de cada
banco, muchas veces debido a importantes pérdidas por actividades
nuevas en mercados extranjeros. La internacionalizacién de los
bancos ha sido menor a la prevista, sobre todo por lo que se
refiere a los bancos anglosajones. En los hechos, los bancos han
venido enfrentando la disyuntiva entre consolidar sus posiciones
en su propio mercado nacional o intensificar su accién en el
extranjero y en consecuencia, desarrollar sus implantaciones. Las
indicaciones de los primeros afios de los noventa parecen sefialar
que la primera eleccién ha tenido prioridad.

La estrategia de los bancos ha sido la de ampliar sus servicios
y racionalizar sus costos para contar con ventajas competitivas
y defender su posicionamiento sobre el mercado nacional. Lo
anterior ha llevado a un proceso de fusiones entre los bancos
medianos y pequefios que ha causado un importante proceso de
concentracién, no s6lo en términos de la propiedad de activos,
sino también en cuanto a la creacién de conglomerados financieros
que en su interior reagrupan a diversas instituciones
financieras.
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COMUNIDAD ECONOMICA EUROPEA,
FUSIONES Y ADQUISICIONES.
(1984-1990) .

Sector 84~85 85~86 86-87 87-88 88~-89
Banca 52(11%) 62(11%) 92(13%) 189(18%) 170(15%)
Seguros 24 (5%) 16(3%) 410(6%) 87(8%) 78(7%)
Total sector financiero

76 (16%) 78 (14%) 133(19%) 276(27%) 248(22%)
Total sector no financiero

404 (84%) 484(86%) 575(B1%) 761(73%) 874(78%)

Sector 89~90

Banca 239(17%)

Seguros 101(8%)

Total sector financiero
340(25%)

Total sector no financiero
1044 (75%)

Fuente: OCDE
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La reconsideracién de las estrategias bancarias ha estado
intimamente ligada a su creciente fragilidad. De acuerdo con la
propia definicién de la Organizacién de Cooperacién y Desarrollo
Econémico (OCDE), la fragilidad bancaria se define como el
proceso de deterioro que presenta la estructura de los balances
de los bancos, debido a una degradacién, tanto de los activos
como de la rentabilidad.

La reciente fragilidad de los bancos es resultadoc de miltiples
causas. Entre estas destacan la reduccién de mArgenes sobre
préstamos y de las comisiones por la mayor competencia; el
agravamiento del riesgo cambiario y de tasas; el aumento de
costos; la existencia en varios paises de una transformacién
incompleta, que hace coexistir estructuras desreguladas con
estructuras todavia fuertemente reguladas, lo que genera
ineficiencias para el desarrollo de practicas de gran riesgo y
de caradcter especulativo y, por Gltimo la presencia en algunos
paises de una gran laxitud en el control del gobierno sobre
nuevos productos y mercados financieros.

Estos fendémenos llevaron casi inmediatamente a qgue un gran tema
de preocupacidn y de interés para las autoridades gubernamentales
Yy para la misma reflexién econémica fuera la adecuada regulacién
de estructuras financieras integradas y abiertas.

De ahi que la construccién de una institucionalidad financiera,
asi como la formulacién consistente de politicas financieras y
el funcionamiento estable de las estructuras bancarias sean tan
importante como la instrumentacién de politicas macroeconémicas
aprépiadas.
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El objetivo de toda regulacién en el sistema financiero es de
preservar la estabilidad y confianza en el mismo, proteger a los
ahorradores e inversionistas y asegurar el funcionamiento estable
y eficiente de los mercados y el sistema de pagos.

A raiz del Acuerdo de Basilea sobre requerimientos de capital,
los bancos con actividades internacionales tuvieron, que
reconsiderar sus estrategias de crecimiento. En particular, este
fue el caso de los bancos japoneses y de algunos bancos europeos.
Este acuerdo, elaborado por el Banco Internacional de Pagos Yy
aprobado en julio de 1988 por los representantes de los bancos
centrales de doce paises industriales, establece la obligacién
para la banca comercial de tener un monto de 8% de capital en
relacién con sus activos. Ademids, fija normas sobre su
composicién: 4% del capital debe estar constitufdo por capital
primario (acciones comunes, ganancias no distribuidas y reservas
bancarias) y el otro 4%, por capital suplementario (reservas
contra pérdidas y otros valores de mayor riesgo).

Con esta medida se busca garantizar la solvencia de los bancos
mediante esta norma entre fondos propios y compromisos ponderados
en funcién de su grado de riesgo, se considera que la actividad
bancaria estarf sustentada en balances m&s s6lidos y la
fragilidad de estas instituciones podrd ir disminuyendo.
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La entrada en vigor de dicho acuerdo define reglas del juego mis
equitativas, aunque se mantienen algunas quejas por las
diferentes interpretaciones de las normas del acuerdo. Pero mas
alla de este problema se refleja la urgencia de instalar un
sistema de supervisiébn a escala mundial, capaz de afrontar una
globalizacién creciente de los circuitos financieros y los
problemas que surgieron con la liberalizacién de los movimientos
de capital.

BANCA COMERCIAL, PAISES INDUSTRIALES
(RELACION CAPITAL/ACTIVOS)

1980 1985 1990
Estados Unidos 5.83 6.20 6.46
Japén 2.39 2,34 3.18
Alemania 3.98 4.24 5.05
Francia 2.72 2.42 3.22
Italia nd 5.64 6.91
Inglaterra nd 4.52 4.67
canada 3.51 4.65 5.65
Holanda 3.15 3.74 4.37
Suecia 1.48 1.36 1,66
Suiza 6,11 6.11 6.46
Bélgica 2.44 2.51 3.40
Luxemburgo 2.94 3.47 3.21

Fuente: OCDE.
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Una nueva estructura de regulacién internacional parece ser la
condicién para garantizar el funcionamiento estable de los
sistemas financieros desregulados y abiertos; mds adn para que
los profundos cambios de los ochenta en el sector financiero
realmente puedan convertirse en el cimiento de un nuevo ciclo
largo y autosostenido de crecimiento de la economia mundial.
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ANEXO

Ejemplo de una de las fusiones m4s importantes en los ultimos
afios se ha anunciado en Nueva York., qué Chemical Bank. se fusiona
con Chase Manhattan Corp., en una transaccién valorada en unos
US$10,000 millones que creari el mayor banco de Estados Unidos.

El banco Chemical-Chase combinado tendria activos por valor de
casi US$300,000 millones, mids que que Citicorp, el mayor de
bancos de Estados Unidos y dominarfa un sindimero de actividades
minoristas y comerciales. Ocuparia el cuarto puesto del mundo por
su capitalizacién, de unos US$20,000 millones.

Muchos expertos creen que la industria bancaria de E.U. todavia
estd fragmentada, con mas de 10,000 de bancos, y que m&s adelante
habr&s m&s fusiones, a pesar del frenesi de este afo. En un
estudio Salomon Brothers hablé de la “calentura bancaria.

Est& fusién representa un nuevo peso en la r&pida consolidacién
de un sector que busca reducir costos y explorar nuevos hegocios.
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Los 10 bancos principales de E.U. por activos al 30 de junio de
1995, incluidas operaciones anunciadas y el anuncio previsto de
Chemical y Chase, en miles de millones de db6lares.

1 Chemical/Chase Us$297,0
2 Citicorp 257,0
3 Bank of America 226,0
4 Nations Bank 184,1
5 J.P.Morgan 166,0
6 First Union/First F. 123,7
7 First chicago/Nbd Ban. 120,1
8 Bankers Trust 102,9
9 Banc One 86,7
10 KeyCorp 67,4

¢ Cémo seria el banco combinado Chemical-Chase Manhattan ?
Activos totales: US$297,000 millones, los mayores de E.U.

Ganancias:US$734 millones
Sucursales totales : 584
Sucursales : 376
Empleados: 81,520
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